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1. EINFÜHRUNG 
1.1. Ausgangssituation 
Die Situation auf dem Mietwohnungsmarkt in Deutschland hat sich nach dem Ende 
der 90er Jahre verändert. Es sind neue Wohnbedürfnisse entstanden, die sowohl aus 
den gestiegenen Ansprüchen der Mieter als auch aus der wirtschaftlichen Entwicklung 
des wiedervereinigten Deutschland resultieren. Die neue Situation brachte ein Problem 
mit sich, mit dem die Wohnungsbauunternehmen (WU) früher kaum gerechnet haben- 
den Leerstand. Mit seinen negativen Folgen auf den Stadtumbau hat sich der Leerstand 
auf dem Wohnungsmarkt aus wirtschaftlicher Sicht zu einem ernsthaften Problem her-
auskristallisiert.  
In erster Linie tritt dieses Phänomen in den neuen Bundesländern auf, das die durch 
das Statistische Bundesamt erhobenen Daten belegen:1 Wie die Abbildung 1 zeigt, ist 
die Leerstandsrate besonders in Ostdeutschland von 1993 bis 2002 gestiegen. Ein be-
sonders dramatischer Anstieg ist von 1995 (7,1%) auf 1998 (13,2%) festzustellen. Auch 
in den alten Bundesländern ist eine Leerstandsrate festzustellen. Sie liegt jedoch in den 
Jahren 1993 bis 2002 unter 7%. 
 
Abbildung 1: Entwicklung der Leerstandsrate in den neuen und alten Bundesländern 
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Darstellung
 
 
                                                 
1  Die nächste Leerstandserhebung wird durch das Statistische Bundesamt im Jahr 2007 durchgeführt. 
Im Jahr 1995 wurden keine Daten für die Leerstandsrate in Westdeutschland bzw. 1987 für Ost-
deutschland, erhoben. 
  2
Eine mögliche Lösung zur Verringerung der Leerstandsrate wird in der teilweisen oder 
gänzlichen Sanierung des Bestandes gesehen,2 weil sich der Leerstand auf den Woh-
nungsmärkten vor allem auf unsanierte Platten- und Altbauten konzentriert.3 Trotz 
umfassender Modernisierungen4 konnten nicht alle WU ihre Leerstandsraten senken.5 
Daraus resultiert die Gefahr, dass aufgrund des hohen Geldaufwandes, der Sanierung 
und laufender Leerstandskosten, Liquiditätsprobleme auf die Vermieter zu kommen. 
Weiterhin ist problematisch, dass sich die Rückflussdauer der Investition wegen des 
Mietausfalls verlängert, wodurch die Liquiditätsprobleme weiter verschärft werden.  
Demzufolge kann einer Sanierung kritisch entgegengehalten werden, dass die Miet-
auslastung ein Ergebnis des Verhältnisses von Angebot und Nachfrage ist. Noch 
schwieriger ist es für die WU zu sanieren, wo der Wohnungsmarkt von Überkapazität 
geprägt ist.     
In diesem Zusammenhang werden eine Reihe von Fragen aufgeworfen:  
• Warum wurden die Wohnungen saniert, obwohl sie im Nachhinein unbezogen 
bleiben?  
• Wären die richtigen Modernisierungsmaßnahmen gewählt worden, hätte man 
mit diesen Maßnahmen neue Mieter finden können?  
• Warum wurde die Entscheidung für eine Sanierung ohne gegebene Wirtschaft-
lichkeit getroffen, wenn danach wieder ein Teil des Bestandes leer steht?  
• Hätte noch vor dem Beginn der Bauarbeiten ermittelt werden können, ob die 
geplante Sanierung unwirtschaftlich ist?  
• War der eingetretene Mietausfall vorhersehbar gewesen? 
• War dieses Mietausfallrisiko überhaupt lenkbar?  
• Womit ist es verknüpft? 
Die hier umrissenen Fragenstellungen beschreiben die Probleme, mit denen die WU bei 
einer Sanierung rechnen müssen.  
Auf diesem Gebiet besteht ein Forschungsdesiderat, da überzeugende veröffentlichte 
Forschungsdaten fehlen. Die bisherigen Untersuchungen der Sanierungsvorhaben be-
schäftigen sich mit den baulichen Maßnahmen, technischen Problemen und der Finan-
zierung. Genaue empirische Untersuchungen auf diesem Gebiet, welche das Leer-
standsrisiko bei der Wohnanlagen-Sanierung vollkommen erfassen, liegen dem Verfas-
ser nicht vor. Daher sind wissenschaftliche Untersuchungen erforderlich, die noch vor 
                                                 
2  Mit Abriss oder Rückbau kann auch der Leerstand bekämpft werden. 
3  von Obstfelder, 2004, S. 19, Lamprecht, 2005, S. 33, Linder/Gerth/Buhtz, 2004, S. 1. 
4  Der Begriff „Modernisierung“ stellt einen Teil der Sanierung dar und wird im Kapitel 2 erläutert. 
5  Gerstenberger, 2001, S. 15.  
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der Sanierung erkennen lassen, ob sie wirtschaftlich ist, indem die Mietauslastung im 
Voraus berechnet wird.  
Dies stellt den Ausgangspunkt der vorliegenden Arbeit dar, aus der sich das For-
schungsinteresse entwickelte, im Rahmen einer Doktorarbeit eine empirische Untersu-
chung zum Thema Leerstandsrisiko bei der Wohnanlagen-Sanierung durchzuführen.  
1.2. Ziele der Arbeit  
Die Analyse der Ausgangssituation soll die Probleme aufzeigen, die die WU bei einer 
Sanierung bedenken müssen. Dennoch bleiben die Forschungsfragen offen, die im Ka-
pitel 1.1. gestellt wurden. Weiterhin steht vor allem die Klärung der Fragen aus, wie 
eine Sanierung erfolgreich durchgeführt werden kann. Es gälte als erfolgreiche Sanie-
rungsinvestition, wenn danach die erzielte Mietauslastung eine Wirtschaftlichkeit der 
Wohnhausanlage ermöglicht.  
Als Forschungsziel wird in der vorliegenden Arbeit die Erarbeitung eines denkbaren, 
allgemeingültigen Bewertungsschemas verfolgt, das das Leerstandsrisiko prognosti-
zierbar und kontrollierbar macht. Um das zu erreichen, müssen zunächst die Einfluss-
faktoren, mit denen das Leerstandsrisiko bei der Wohnanlagen-Sanierung zusammen-
hängt, definiert und analysiert werden. Ferner wird der Frage nachgegangen wie diese 
Einflussfaktoren das Leerstandsrisiko bestimmen können, mit dem Ziel, die Wirtschaft-
lichkeit der Sanierung zu gewährleisten. Die angestrebten Zielebenen werden in der 
Abbildung 2 zusammengefasst: 
Abbildung 2: Zielebenen der vorliegenden Arbeit 
 
Quelle: Eigene Darstellung 
  4
Ergänzend sollen die gewonnenen Erkenntnisse aus der eigenen Untersuchung eine 
praktische Umsetzung finden. Dabei ergeben sich methodische Empfehlungen zur 
Charakterisierung des Leerstandsrisikos, die die Grenzen der Sanierung abstecken.  
Ein weiteres Ziel der vorliegenden Arbeit besteht darin, das Risiko vor der Sanierung 
zu erfassen, indem statistische Modelle entwickelt werden, mit deren Hilfe das Miet-
ausfallrisiko aufgrund unterschiedlicher Besonderheiten der Wohnhausanlagen, des 
Standortes und des Umfangs der Sanierungsmaßnahmen bewertet wird. 
1.3. Angewandte Methoden 
Um die Ziele der vorliegenden Arbeit adäquat umzusetzen und das Leerstandsrisiko 
besser erklären zu können, greift der Verfasser auf die Anforderungen des Risikoma-
nagements zurück. Sie bestehen aus dem Vierklang von Identifikation, Bewertung, 
Kontrolle (oder Steuerung) und Dokumentation der Risiken.6  
Zur Analyse des Leerstandsrisikos werden sowohl analytische als auch empirische Me-
thoden herangezogen, um die gesetzten Untersuchungsziele zu erreichen. Die vorlie-
gende Arbeit setzt sich aus einem theoretischen und einem empirischen Teil zusam-
men, deren Inhalte nachfolgend beschrieben werden.  
Die analytischen Methoden, die der theoretischen Studie zuzuordnen sind,  beruhen 
auf wissenschaftlicher Erforschung der Risikoursachen, bzw. die Risikofaktoren, um 
ihre Wirkung auf das Leerstandsrisiko feststellen zu können. Nur eine exakte Analyse 
der maßgebenden Einflussfaktoren kann einen funktionalen Zusammenhang zwischen 
Leerstandsrisiko und ihnen erkennen lassen. Sie werden in den weiteren Kapiteln der 
Arbeit ausführlich beschrieben und auf ihre Eignung für die Risikobewertung über-
prüft. Auf dieser Basis lässt sich das Leerstandsrisiko vor seinem Eintritt erkennen und 
die WU sind in der Lage, passende Strategien bezüglich der Wohnanlagen-Sanierung  
auszurichten. 
Bei den empirischen Methoden werden Erkenntnisse aus der theoretischen Studie be-
rücksichtigt, die in den Aufbau der eigenen empirischen Untersuchung einfließen. Ih-
rer Anwendung in der vorliegenden Arbeit kommt eine besondere Rolle zu, weil sich 
aus den Ergebnissen der Untersuchung der allgemeine Verlauf des Leerstandsrisikos 
beurteilen lässt. Auf dieser Basis werden eigene Erklärungsmodelle postuliert, indem 
mathematische Ansätze und statistische Kenntnisse bei der Leerstandsrisiko-
Bewertung herangezogen wurden. Hierdurch werden die Verarbeitung der ermittelten 
Daten und eine objektive Bewertung erreichbar.         
                                                 
6  Spandl, 2003, S. 16. 
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1.4. Struktur der Untersuchung  
Die relevanten Problemgebiete der vorliegenden Arbeit werden durch die zuvor darge-
stellten Untersuchungsziele aufgezeigt. Bedeutungsvoll ist dabei, dass die empirische 
Analyse in der Arbeit eine wesentliche Rolle spielt. Aufgrund der fehlenden Literatur 
konnten keine Hypothesen zur Leerstandsrisiko-Bewertung überprüft werden, sodass 
die Analyse einen explorativen Charakter hat. Nach der Auswertung der Untersu-
chungsergebnisse wird die Auswahl der zugrunde gelegten Verfahren begründet. Zu 
diesem Zweck wird im Nachhinein eine Struktur vorgelegt, die den Kapiteln der Arbeit 
entspricht.  
Schwerpunkt des Einführungskapitels ist die Zusammenfassung der Ausgangssituation 
auf dem Wohnungsmarkt in den alten und neuen Bundesländern. Des Weiteren wer-
den die aus dem Leerstand resultierenden Probleme der WU überblickartig dargestellt. 
Die Ziele der vorliegenden Arbeit werden beschrieben und dargelegt, wie sie mithilfe 
der angewandten Methoden zu erreichen sind. 
Als Hauptgegenstand des zweiten Kapitels werden die Ziele der Wohnanlagensanierung 
erörtert. Die wichtigsten Begriffe werden erläutert, ferner werden auf die möglichen 
Risiken bei der Wohnanlagen-Sanierung in Bezug auf den Leerstand eingegangen. Da-
bei wird von der klassischen Portfoliotheorie ausgegangen. 
In Kapitel drei werden die Probleme des Leerstandes ausführlich erörtert und  aufge-
zeigt. Außerdem werden die möglichen Leerstandsursachen detailliert analysiert. Es 
wird die erste Hypothese in der Arbeit aufgestellt. 
Kapitel vier verdeutlicht, mit welchen Kosten bei einer Sanierung zu rechnen ist, indem 
von dem Bauzustand des Gebäudes, den erforderlichen Baumaßnahmen bzw. den 
Wünschen des Vermieters/Mieters ausgegangen wird. Aufgrund dessen wird die 
zweite Hypothese erarbeitet und ein möglicher Finanzierungsansatz des Sanierungs-
vorhabens dargelegt.  
Kapitel fünf beschäftigt sich mit einer breiten Zahl von Einflussfaktoren, die bei der 
Leerstandsrisiko-Bewertung infrage kommen. Aufgrund bestehender theoretischer 
Grundlagen und statistischer Daten aus der Volkwirtschaft wird das Heranziehen der 
möglichen Faktoren begründet, die zu einer objektiven Bewertung beitragen. Jeder Fak-
tor stellt gleichzeitig eine Hypothese dar. 
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Kapitel sechs stützt sich auf die empirische Untersuchung. Hierbei werden seine Detail-
aspekte festgestellt und das methodische Vorgehen begründet. Mit der empirischen 
Untersuchung wird das Ziel verfolgt, die zuvor aufgestellten Hypothesen zu überprü-
fen, sodass mit geeigneten Faktoren die Ziele der vorliegenden Arbeit erreicht werden 
können. 
Im Kapitel sieben werden die Ergebnisse der empirischen Untersuchung ausgewertet 
und analysiert. Es werden kausale Zusammenhänge dokumentiert und die For-
schungshypothesen bivariat und multivariat überprüft. Anschließend werden Schluss-
betrachtungen im Hinblick auf die aufgestellten Hypothesen aufgezeigt. 
Im Mittelpunkt der Betrachtung des Kapitels acht stehen die erzielten Vorteile aus den 
abgeleiteten Modellen, die in der Sanierungspraxis umgesetzt werden können. Die 
Voraussetzungen bei ihrer Benutzung werden aufgezeigt, und wie sie zu einer objekti-
veren Bewertung des Mietausfallrisikos führen. Des Weiteren werden die erzielten Er-
gebnisse der eigenen Untersuchung einer kritischen Bewertung unterzogen, wodurch 
weiterführende Forschungsansätze abgeleitet werden können auch im Hinblick auf die 
Wirtschaftlichkeit der Sanierungsinvestition.   
Eine Zusammenfassung der Untersuchungsergebnisse in Bezug auf die Ziele der Arbeit 
wird im Kapitels 9 behandelt.  
Zur besseren Verständlichkeit ist in Abbildung 3 auf der nächsten Seite eine Struktur 
der vorliegenden Arbeit dargestellt. Darin sind überblicksartig wichtige Grundsatz-
fragen den einzelnen Kapiteln zugeordnet.  
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Abbildung 3: Struktur und Leitfragen der Untersuchung 
 
 
Kapitel 1: Einführung 
Welche Ausgangssituation besteht auf dem Wohnungsmarkt?
Welche Ziele werden mit der Untersuchung verfolgt?
Wie ist die Untersuchung strukturiert?
Kapitel 2: Ziele der Sanierung. Definition der verwendeten Begriffe 
Was nützt und was bedeutet eine Sanierung?
Welche Definitionen werden in der Arbeit verwandt?
Welche Risiken werden bei einer Wohnanlagen-Sanierung unterschieden?
Kapitel 3: Probleme des Leerstandes und Ursachen dafür 
Welche Probleme sind mit dem Leerstand verknüpft?
Welche sind die möglichen Ursachen dafür?
Wie werden die Hypothesen in der vorliegenden Arbeit aufgestellt?
Kapitel 4: Inhalt und Kosten der Wohnanlagen-Sanierung. Mögliche 
Finanzierung  
Womit hängen die Sanierungskosten zusammen?
Wie werden die Sanierungskosten eingeteilt? 
Welche Finanzierungsmodelle kommen infrage?
Kapitel 5: Theoretische Grundlagen zur Beschreibung der Kriterien zur 
Bewertung des Leerstandsrisikos  
Mit welchen Standortfaktoren lässt sich das Leerstandsrisiko verknüpfen?
Welche wirtschaftlichen Faktoren beeinflussen es? 
Wie hängen die Gebäudemerkmale mit ihm zusammen?
Kapitel 6: Datenerhebung und Umfang der Stichprobe der eigenen Un-
tersuchung 
Welche Methodik wurde bei der Datenbeschaffung benutzt?
Wie wurde die Datenerhebung durchgeführt?
Wie lässt sich der erzielte Datenumfang charakterisieren?
Kapitel 7: Ergebnisse der empirischen Untersuchung   
Welche statistischen Verfahren wurden bei der Auswertung angewandt?
Wie wurden die Ziele der vorliegenden Arbeit umgesetzt?
Welche Hypothesen konnten bestätigt und welche abgelehnt werden?
Kapitel 8: Praktische Umsetzung der gewonnenen Ergebnisse, ihre kriti-
sche Würdigung und weiterführende Forschungsfragen 
Welche Vorteile werden mit der Leerstandsrisiko-Bewertung erzielt?
Welche Grenzen der empirischen Untersuchung wurden erreicht?
Können sich weitere Forschungsrichtungen ergeben?
Kapitel 9: Fazit 
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2. ZIELE DER WOHNANLAGEN-SANIERUNG UND RISIKEN IN 
BEZUG AUF DEN LEERSTAND   
Im Hinblick auf die Zielsetzung der Arbeit werden in diesem Kapitel die angewand-
ten Begriffe, die in der eigenen Untersuchung Ausdruck finden, erläutert. In diesem 
Zusammenhang wird auch der Frage nachgegangen, warum eine Sanierung getätigt 
wird und was damit erreicht werden kann. Ferner werden mögliche Risiken darge-
legt, die bei einer Wohnanlagen-Sanierung im Zusammenhang mit dem Leerstandsri-
siko vorkommen und berücksichtigt werden. 
2.1. Bauliche und wirtschaftliche Ziele der Wohnanlagen-Sanierung   
Die Vorteile des Neubaus gegenüber jeglicher Art von bestehenden Gebäuden - Alt-
bau, Plattenbau oder Gebäuden, die vor dem ersten Weltkrieg errichtet wurden - sind 
eindeutig erkennbar. Als solche sind u. a. zu nennen: ein komfortableres Wohnen, ein 
besseres Preis-Leistungsverhältnis und kein Bedarf an Modernisierung. Damit jedoch 
die Altbau- oder Plattenbaubewohner mit der Lebensqualität zufrieden bleiben und 
nicht wegziehen, müssen diese Gebäude attraktiv und konkurrenzfähig gegenüber 
dem Neubau sein. Dabei müssen das Wohnumfeld und der Standort gut entwickelt 
und langfristig gesichert werden. „Die Bedürfnisse der Bewohner sind wesentliches 
Element in einem großen Teil der primären Zielsetzungen […] Leerstand vermeiden, 
Zufriedenheit mit der Wohnung sichern, soziales Wohnumfeld erhalten, hohe Mieten 
vermeiden.“7  
2.1.1. Bauliche Ziele der Sanierung  
Als grundlegende Folge der Wohnanlagen-Sanierung kann die Verbesserung der 
Vermietung abgeleitet werden. Zunächst hilft die Sanierung, das Gebäude gegen Bau-
schäden wie Putzrisse, Betonabplatzungen oder Korrosionsschäden an der Beweh-
rung etc. zu schützen und auch seine Lebensdauer zu erhöhen.8 Auf diese Weise bleibt 
die Bausubstanz erhalten und wird verbessert. Gleichzeitig werden bessere Wohnbe-
dingungen geschaffen, die ein Anwachsen des Wohnwertes erzielen und die Attrakti-
vität des Bestandes erhöhen. Die Vorteile eines sanierten Gebäudes werden noch stär-
ker sichtbar, wenn die Nachbarhäuser noch nicht saniert wurden oder sich in einem 
mangelhaften Zustand befinden. Ferner ist ein saniertes Gebäude funktionsfähiger, 
                                                 
7  Weeber, 1999, S. 2.
8  Kalleja/Flämig, 1999, S. 105..Detaillierte Informationen zu Bauschäden im Plattenbaubestand bei: 
IPOS, 1995, S. 3-61, Weeber, 1999, S. 15f. 
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was seine Vermietungschancen erhöht. Die neuen Mieter oder Käufer werden dort 
einziehen, wo eine bessere Wohnqualität herrscht und keine Reparaturarbeiten erfor-
derlich sind. Dadurch werden die umliegenden Hauseigentümer erwägen, ihren Be-
stand zu sanieren, um neue Mieter anzuziehen.  
Nicht zuletzt vermittelt der verbesserte bauliche Zustand des Gebäudes den Mietern 
ein Komfortgefühl, dass sie in ihrem sanierten Gebäude besser wohnen, und sie sich 
mit ihm stärker identifizieren können.   
2.1.2. Wirtschaftliche Ziele der Sanierung 
Um längerfristige Leerstände oder niedrigere Mietzinsen bzw. höhere Bewirtschaf-
tungskosten zu vermeiden, sehen sich die Eigentümer gezwungen, umfangreiche Mo-
dernisierungs-Maßnahmen durchzuführen.9 Dann können die Betriebskosten10 ge-
senkt und Nebenkosten zur Bewirtschaftung einer Wohnung wesentlich reduziert 
werden. Besonders effektiv ist die Senkung der Kosten für Energie und Fernwärme, 
die durch Wärmedämmung der Außenwände, des Kellers oder der obersten Ge-
schoßdecke erreicht wird. Die mögliche Verringerung des Heizwärmebedarfs steht in 
Abhängigkeit von den aufzubringenden Dämmschichtdicken. Ein erhebliches Ein-
sparpotential und Möglichkeiten zur Reduzierung von Wärmebrücken bietet der Ein-
bau von Fenstern mit Wärmeschutzverglasung an. Insgesamt lässt sich der Heizwär-
mebedarf für die verschiedenen Gebäudeklassen durch die Wirksamkeit der energeti-
schen Maßnahmen bis auf das dreifache reduzieren.11 (Beispielgebäude Streifenbauart 
2,0t). Hierbei ist jedoch anzumerken, dass die Investitionen in einen nachträglichen 
Wärmeschutz durch Maßnahmen zur Energieeinsparung in der Regel dann wirt-
schaftlich sind, wenn sie mit einer notwendigen Renovierung einhergehen.12    
Die niedrigeren Energiekosten bei den sanierten Wohnungen tragen wesentlich zu 
ihrer besseren Vermietbarkeit bei und verhindern einen möglichen Auszug wegen 
eines hohen Energieverbrauchs. Durch den verhinderten Auszug bleibt die vorhande-
ne Sozialstruktur erhalten und die Wahrscheinlichkeit, dass Segregation in den Sied-
lungen auftreten, ist deutlich geringer.  
Kohlbecker geht davon aus, dass der gesenkte Energieverbrauch nicht zu einer erheb-
lich höheren Miete führen muss.13 Hier wird der umgekehrte Effekt beobachtet - die 
maßnahmenbedingte Mieterhöhung kann nicht von den erzielten Einsparungen beim 
                                                 
9  Enge/Esselmann, 2005, S. 321f. 
10  Das ist nicht immer der Fall, z.B. beim Fahrstuhleinbau. 
11  EIPOS, 1996b, S. 42.  
12  Oswald/Lamers/Schnapauff/Spilker/Wilmes, 1998, S. 13. 
13  Kohlbecker, 2005, S. 16.
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Heizen kompensiert werden.14 Das ist darauf zurückzuführen, dass die energierele-
vanten Kosten nur einen Posten der Sanierungskosten darstellen.  
Bei den Privateigentumswohnungen die baulichen Ziele Priorität. Es gibt theoretisch 
keinen Leerstand, die Vermietbarkeit erübrigt sich und jeder Wohnungsbesitzer kann 
frei entscheiden, was er mit seinem Eigentum macht. Das bedeutet selbstverständlich 
nicht, dass Probleme mit Fluktuation, niedrigem Verkaufspreis und enger sozialer 
Mischung ausbleiben. 
Wenn die baulichen und wirtschaftlichen Ziele der Sanierung vollständig erreicht 
sind, kann sich der Sanierungsaufwand rentieren. Das ist das Spannungsfeld des 
Wohnungsmarktes, wo sich die Geraden der Wohnungsnachfrage und des Woh-
nungsangebots schneiden. Hier muss das WU „[…] die schwierige Balance zwischen 
dem Notwendigen, dem Wünschenswerten, dem technisch Machbaren und dem Be-
zahlbaren finden.“15  
2.2. Definition des Begriffs „Sanierung“ 
Dadurch, dass der Begriff „Sanierung“ häufig in der vorliegenden Arbeit verwendet 
wird und viele Baumaßnahmen zur Wiederherstellung der Bausubstanz als Sanierung 
bezeichnet werden, ist eine klare Definition notwendig. Zunächst wird erläutert, was 
Instandsetzung und Modernisierung bedeuten, von denen die Sanierung ihren Ur-
sprung hat. Beides stellen nach Paragraph 148, Absatz 2 des Baugesetzbuches Bau-
maßnahmen dar.  
Die Instandsetzung stellt nach Paragraph 148, Abs. 2.S.1 des Baugesetzbuches die Be-
hebung von baulichen Mängeln dar. Dabei handelt es sich um Reparaturen zur Besei-
tigung erkennbarer Schäden, die durch Abnutzung, Alterung, Witterungseinflüsse 
oder Einwirkungen Dritter entstehen,16 indem der Wohnwert nicht erhöht wird. Bei-
spiele für Instandsetzungen sind die Wiederherstellung der Bausubstanz sowie die 
technische Ausstattung der Wohnungen (Betonsanierung an geschädigten Platten, die 
Erneuerung der Installationen der Dachabdichtung usw.). Das rechtzeitige Durchfüh-
ren der Instandsetzungsarbeiten beseitigt Schäden und Abnutzungserscheinungen am 
Gebäude, die später zu gravierenden Mängeln führen können. Beim Auftreten der 
Mängel und Schäden, die die Gebrauchsfähigkeit von Gebäuden beeinträchtigen, 
führt man auch Instandsetzungen durch. Wenn aber unbedeutsame Mängel oder klei-
ne Schäden unmittelbar nach ihrem Auftreten behoben oder Maßnahmen zur Erhal-
                                                 
14  Händel, 2006, S. 17. 
15  Kalleja/Flämig, 1999, S. 106.
16  BGB, §177, (3), 2002. 
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tung der Funktionstüchtigkeit der Wohnanlage durchgeführt werden,17 wird von In-
standhaltung gesprochen.  
In beiden Fällen, der Instandsetzung und Instandhaltung, werden die Kosten vom 
Vermieter getragen, wobei öfter der erste Begriff verwendet wird.  
Hingegen handelt es sich bei einer Modernisierung „[…] um bauliche Maßnahmen, 
die den Gebrauchswert des Wohnraums nachhaltig erhöhen, die allgemeinen Wohn-
verhältnisse auf Dauer verbessern oder nachhaltige Einsparungen von Heizenergie 
und Wasser bewirken.“18 Dabei wird der Wohnstandard an den aktuellen Stand der 
Technik angepasst oder die Ausstattung erweitert. Beispiele für Modernisierungen 
sind das Anbringen neuer Wärmedämmschichten, die Grundrissänderung, der Ein-
bau von qualitativ hochwertigeren Fenstern oder Heizkörpern sowie die verbesserte 
Badausstattung. Die Modernisierung dient auch zur Behebung von Missständen 
durch bauliche Maßnahmen, die die allgemeinen Anforderungen an gesunde Wohn- 
und Arbeitsverhältnisse verbessert.19 Als Beispiel kann die Beseitigung von Asbest 
zahlreicher Gebäude in den Folgejahren der Wende genannt werden.
Sehr oft erfolgen die Instandsetzung und die Modernisierung gleichzeitig. Wenn 
schadhafte Heizkörper instand gesetzt werden müssen, entscheidet man sich häufig 
für den Einbau neuer Geräte, die dem heutigen Niveau entsprechen. So können die 
entstehenden Kosten - jedenfalls teilweise - auf die Miete umgelegt werden.  
Aus diesem Grund führt man häufiger Modernisierungen durch. 
Als eine Zusammenfassung der oben definierten Begriffe hat sich der Begriff „Sanie-
rung“ durchgesetzt. Darunter fallen Maßnahmen, welche die Sicherung des Bestandes 
eines Gebäudes garantieren und seinen Wohnwert erhöhen. Das Wort Sanierung 
stammt aus dem Lateinischen und bedeutet „gesund werden“, man verwendet es im 
Sinne der Verbesserung von Bauten, sodass sie die jetzigen Normen erfüllen können.20  
2.3. Definition des Begriffs „Leerstand“  
Struktureller Leerstand entsteht in den Gebieten, wo sich Wegzug und Zuzug nicht 
mehr ausgleichen können oder das Anwachsen des Wohnungsbestandes in der betref-
fenden Region nicht der Neuansiedlung entspricht. Von strukturellem Leerstand oder 
Dauerleerstand wird gesprochen, wenn die Wohnungen mindestens drei Monate hin-
durch nicht vermietet bzw. verkauft sind.21 Hier gilt die Bedingung, dass der bauliche 
                                                 
17  Deilmann/Gruhler/Böhm, 2005, S. 74 auch Weeber, 1999, S. 17. 
18  WoFG, §16, Abs. 3 in BGB, §.177, 2002.  
19  BGB, §177 (2), 2002. 
20  Dakovski, 2001, S. 59.
21  Rietdorf/Liebmann, 1999, S. 131. 
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Zustand der Wohnungen, die sich im einzuschätzenden Gebäude befinden, eine Ver-
mietung erlauben und sie zur Vermietung angeboten werden.  
Altmeppen unterscheidet zwischen einem konjunkturellen und strukturellen Leer-
stand.22 Der erste ist von der Lage auf dem Immobilienmarkt abhängig, indem kon-
junkturelle Schwankungen und die Qualität des Objektes die Leerstandsdauer beein-
flussen. Bei dem strukturellen Leerstand ist nur diese Qualität von Bedeutung- Lage, 
Objektzustand und Flächenzuschnitt. Er geht davon aus, dass mit geeigneten Maß-
nahmen wie Abriss und Redevelopment innerhalb eines konjunkturellen Zyklus der 
strukturelle Leerstand zu beseitigen ist. 
„Der Wohnungsleerstand wird damit zu einem Indikator, der Auskunft gibt über die 
Attraktivität in der Außensicht (für Zuziehende) sowie die Akzeptanz des Wohn-
standorts in der Binnensicht (der sesshaften oder ehemaligen Bewohner).“23 Der Leer-
stand umfasst die Wohnungsnachfrage und das Wohnungsangebot und stellt ein Zei-
chen dafür dar, inwieweit sie sich im Gleichgewicht befinden.  
In der vorliegenden Arbeit wird der Begriff „Leerstand“ verwendet, indem er syn-
onym zu den oben erläuterten Begriffen- „struktureller Leerstand“, „konjunktureller 
Leerstand“ und „Wohnungsleerstand“ zu verstehen ist.  
2.4. Definition des Begriffs „Mietausfallrisiko (Leerstandsrisiko)“24 
Der Begriff „Risiko“ wird aus seinen ökonomischen Wirkungen als eine Gefahr inter-
pretiert, wobei ein Schaden oder Verlust zu erleiden ist. Dieser resultiert aus der Un-
fähigkeit des Menschen, zukünftige Ereignisse, in Bezug auf wirtschaftliche Zusam-
menhänge deterministisch vorherzusehen.25     
Eine positive Betrachtung des Risikos ist auch dahingehend möglich, indem das Risi-
ko als Chance betrachtet wird. Darunter wird die Wahrscheinlichkeit verstanden, dass 
ein positives Ereignis eintritt und sich der Gewinn des Unternehmens erhöhen kann.  
Aus diesen Ausführungen lässt sich das folgende Schema zur Veranschaulichung des 
Risikos als Resultat der unternehmerischen Tätigkeit herleiten:26
                                                 
22  Altmeppen, 2006, S. 20f.  
23  Kabisch, 2002, S. 29-54. 
24  In der vorliegenden Arbeit werden beide Begriffe synonym gleichgesetzt.. 
25  Gerhard, 2/2003, S. 19. 
26  Maria-Sanchez, 2005, S. 5..
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Abbildung 4: Risiko als Ergebnis aus unternehmerischer Tätigkeit 
 
Quelle: Maria-Sanchez, 2005, S. 5 
Von Risiko wird gesprochen, „[…] wenn aufgrund einer hinreichend großen Zahl von 
Beobachtungs- oder Erfahrungswerten den Entscheidungsergebnissen objektiv mess-
bare oder zumindest subjektiv abschätzbare Wahrscheinlichkeiten zugeordnet werden 
können.“27 Das Risiko lässt sich als eine Wahrscheinlichkeit charakterisieren, deren 
Eintritt zu negativen Abweichungen von einem angestrebten Ziel führt. Für diesen 
Fall der negativen Abweichungen von Erwartungen kann das Leerstandsrisiko fol-
gendermaßen definiert werden: Eine denkbare Abweichung von dem Ziel, alle Woh-
nungen nach einer durchgeführten Sanierung zu vermieten, die Verluste mit sich 
bringt. Da dieser Verlust quantifizierbar gemacht werden kann, lässt sich das Leer-
standsrisiko bewerten28, was die vorliegende Arbeit durch einen mathematischen An-
satz anstrebt. Der Autor geht davon aus, dass das Mietausfallrisiko ein objektspezifi-
sches Risiko ist, das von den Eigenschaften des Gutes „Immobilie“, seiner räumlichen 
Umgebung und den Besonderheiten der Wirtschaftskonjunktur abhängt. 
Ein sehr oft verwendeter Begriff in der Arbeit ist die „Mietauslastung“. Diese bedingt 
das Mietausfallrisiko (Leerstandsrisiko) wie folgt. Wenn die Mietauslastung 80% be-
trägt, muss das Risiko 20% umfassen. Die erwartete Mietauslastung ist ein Beispiel für 
die bereits erwähnte positive Interpretation des Risikos, das mit einer Chance ver-
knüpft ist. 
Für die Bewertung des Leerstandsrisikos bei der Wohnanlagen-Sanierung wird aus 
der Sicht des Verfasser vom Leerstand gesprochen, wenn die Wohnungen sechs Mo-
nate nach der Sanierung unvermietet geblieben sind. Diese Annahme ist erforderlich, 
weil unmittelbar nach dem Ende der Sanierungsarbeiten eine Wiedervermietung des 
Bestandes nicht möglich ist (es sei denn, die bisherigen Mieter haben die Sanierung 
                                                 
27  Maier, 1999, S. 12.
28  Es gibt viele Risiken, deren Beschreibung nur verbal möglich ist.
  14
miterlebt, indem sie während der Modernisierungsarbeiten nicht umziehen durften). 
Häufig müssen die Mieter jedoch ihre Wohnungen verlassen, besonders bei umfang-
reichen Baumaßnahmen.29 Danach werden die Wohnungen in der komplett sanierten 
Wohnanlage von dem WU neu vermarktet, so dass eine sofortige Wiedervermietung 
nicht erfolgen kann.30 Des Weiteren wurde ein Zeitraum von sechs Monaten gewählt, 
um präzisere Aussagen zur wirtschaftlichen Entwicklung zu treffen, die möglicher-
weise den Leerstand bei der Sanierung  beeinflussen. Demzufolge scheint dem Verfas-
ser die angegebene Frist als angemessen, um den Leerstand in dem sanierten Bestand 
feststellen zu können.           
2.5. Systematische und unsystematische Risiken bei der Wohnanlagen-Sanierung   
In der heutigen Zeit ist der Bedarf an einer Bewertung der Immobilienrisiken unum-
stritten. Ihre Analyse, Steuerung und Kontrolle stellen eine Voraussetzung für eine 
vorteilhafte Immobilieninvestition dar. 
In Anlehnung an die klassische Portfoliotheorie wird das Gesamtrisiko für alle Einzel-
anlagen k=1,2,…n, in zwei Teile aufgesplittet - in einen systematischen und einen un-
systematischen Teil, die in der folgenden Formel 31 erfasst wurden:  
 
Risiko = Systematisches Risiko + Unsystematisches Risiko 
( )mkkmkkk ,, 1.. ρσρσσ −+=  
 
Das systematische Risiko (mit dem Index k bezeichnet)  stellt das Produkt des Risikos 
(Renditestreuung  σk) und des Korrelationskoeffizienten ρk,m  zwischen der Rendite 
dieser Anlage und der Rendite des Marktportfolios dar. Demgegenüber ist das unsys-
tematische Risiko (1- ρk,m) jener Teil des Risikos, der bei optimaler Diversifikation ver-
schwindet. Nachfolgend werden diese Ausführungen auf das Leerstandsrisiko bei der 
Wohnanlagen-Sanierung übertragen. Dabei unterstellt der Verfasser, dass das Leer-
standsrisiko das Gesamtrisiko in sich widerspiegelt und eine Folge aus dem systema-
tischen und unsystematischen Risiko ist.    
Das systematische Risiko spiegelt sich in der allgemeinen Marktentwicklung wider 
und umfasst alle makroökonomischen Determinanten, die durch eine Sanierung oder 
einen Neubau nicht zu beeinflussen sind. Diese Gefahren und Chancen, die sich durch 
                                                 
29  Mehr zu Thema „Baumaßnahmen“ im Kapitel 4 
30  Es ist nicht auszuschließen, dass viele von den bisherigen Mietern ihre alten, schon sanierten  
     Wohnungen wieder mieten können. In Abhängigkeit davon, wie sie der Vermieter bei dem Umzug 
unterstützt hat oder wie sie sich an das Gebäude gebunden fühlen, ist der Einzug durchaus möglich. 
31  Spremann, 2000, S. 210. 
  15
die Veränderungen der gesamten Wirtschaftslage ergeben, werden in die vorliegende 
Arbeit miteinbezogen und auf ihre Wirkung auf das Leerstandsrisiko hin geprüft. Es 
handelt sich um prognostizierbare makroökonomische Determinanten, welche die 
Wohnungsnachfrage entscheidend mitbestimmen.32 Jedes Unternehmen unterliegt 
dem systematischen Risiko. Nur unter seiner Berücksichtigung ist es dem Entschei-
dungsträger möglich, auf den Markt ausgerichtete Strategien zu entwickeln.   
Demgegenüber werden die unsystematischen Risiken von objektspezifischen Faktoren 
beeinflusst, wobei die Risikoursachen von den einzelnen Immobilien geprägt sind.  
Im Gegensatz zu dem systematischen Risiko lässt sich dieses Risiko durch Streuung 
auf mehrere Immobilien diversifizieren, indem unterschiedliche Objekte saniert wer-
den. Eine andere Besonderheit des unsystematischen Risikos ist seine schwere Prog-
nostizierbarkeit und Quantifizierbarkeit. Ein typisches Beispiel für diese Art von Risi-
ko, welches bei der Risikobewertung eine wesentliche Rolle spielt, ist die Lage des 
Gebäudes in der Stadt. 
Bei der Wohnanlagen-Sanierung werden auch Risiken betrachtet, die sich von dem 
WU beeinflussen lassen. Die Änderung der Wohnungszuschnitte bei den Wohnhaus-
anlagen oder die Verbesserung der Wohnungsausstattung zum Beispiel, wobei auf 
die Mieterwünsche Rücksicht genommen wird, stellen einen Teil des unsystemati-
schen Risikos dar.  
Nur mit der Berücksichtigung aller Risiken bei der Wohnanlagen-Sanierung kann ihre 
Auswirkung auf die Gesamtrisikominderung (Leerstandsrisiko) gemessen werden.33
 
                                                 
32  Eine vertiefende Darstellung erfolgt bei Maier, 1999, S. 12f. 
33  Weiterführende Informationen zu anderen Risiken bei Bauinvestitionen bei Pachowsky (1998), 
S. 361. 
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3. PROBLEME DES LEERSTANDES UND DIE URSACHEN DAFÜR 
In diesem Kapitel werden die vom Leerstand verursachten Probleme betrachtet. Ihre 
Auflistung trägt dazu bei, einen Einblick in diese Problematik zu erhalten und die 
Ernsthaftigkeit dieses Phänomens zu unterstreichen. Des Weiteren werden die mögli-
chen Leerstandsursachen gezeigt, weil nur mit ihrer Berücksichtigung die Leer-
standsprobleme zu lösen sind. Zum Schluss dieses Kapitels wird die erste Hypothese 
aufgestellt.            
3.1. Liquiditätsprobleme 
Die leer stehenden Wohnungen führen zu Renditeeinbußen bei den WU. Die allge-
meinen Kosten für Instandsetzung, Grundsteuer, Pflege der Außenanlagen, Reinigung 
etc. laufen weiter. Die Kosten für die Zinsen auf die Altschulden, Kauf– und Moderni-
sierungskredite und Versicherungen belasten das WU weiter und sie werden aus-
schließlich von den Mieterträgen der vermieteten Wohnungen gedeckt. Weitere Aus-
gaben sind erforderlich, um z.B. die nicht bewohnten Wohnungen vor Einbruch zu 
sichern. Infolge der geringeren Auslastung der Versorgungseinrichtungen fallen Kos-
ten an, um der Verkeimung der Frischwasserleitungen und der Verschlammung der 
Abwasserleitungen entgegenzuwirken.34 „Da diesen Kosten, die sich aus der Bewirt-
schaftung der Wohnung und dem Kapitaldienst ergeben, keine Mieterträge gegenü-
berstehen, besteht die Gefahr der Insolvenz.“35  
Die verursachten Kosten einer leer stehenden Wohnung sind durch die Einnahmen 
von mindestens vier nicht modernisierten Wohnungen aufzubringen.36 Durchschnitt-
lich entstehen jährlich durch die nicht bezogenen Wohnungen zusätzliche Ausgaben 
für Heiz-, Betriebs-, Instandhaltungs- und Verwaltungskosten von 39,80 DM pro m2 
Wohnfläche (ca. ein Drittel der Kosten, die bei bewohnten Wohnungen anfallen)37, die 
bei modernisierten und leer stehenden Wohnungen um 8,60 DM pro m2 Wohnfläche 
steigen können. Diese Belastungen können deutlich höher ausfallen, wenn die Woh-
nungen mit einem größeren finanziellen Aufwand saniert wurden.  Es ist jedoch an-
zumerken, dass zu den Kosten des Leerstandes nicht die Kosten für das Mietausfall-
wagnis zählen. Unter dem Begriff „Mietausfallwagnis“ versteht man das Wagnis einer 
Ertragsminderung, die durch uneinbringliche Mietrückstände oder Leerstand von zur 
                                                 
34  Haller, 2002, S. 52.
35  Effenberger bei Petzold/Reichart, 2001, S. 40. 
36  Kabisch bei Petzold/Reichart, 2001, S. 125. 
37  Haller, 2002, S. 53.
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Vermietung bestimmtem Raum entsteht.38 Das Mietausfallwagnis darf höchstens mit 
2% der Erträge angesetzt werden, die aus Mieten, Pachten und Vergütungen entste-
hen, die bei einer ordentlichen Bewirtschaftung eines Gebäudes nachhaltig erzielt 
werden können.39
Daten der Dresdner WU zeigen, wie sich die Leerstandskosten und die damit verbun-
denen Mietausfälle im Durchschnitt auf die verschiedenen Gebäudetypen verteilen. 
Dabei wurde der Durchschnittswert ermittelt. So lagen laut einer durchgeführten Stu-
die die Gesamtkosten der leer stehenden Wohnungen im Jahr 2000 für alle Gebäude-
typen bei 3,30€/m2 WF im Monat. Die daraus resultierenden Mietverluste lagen im 
Durchschnitt bei 3,51€/m2 WF.40  
Mit steigender Anzahl der nicht bewohnten Wohnungen steigt die Höhe der Mietaus-
fälle. Die betroffenen WU müssen die erheblichen Mietausfälle tragen, welche ihre 
Existenz durch die ertragslosen Gebäude gefährden können, hier am Beispiel der Ber-
liner WU: 
Abbildung 5: Verhalten zwischen der Anzahl leer stehender Wohnungen und den daraus resultie-
renden Mietverlusten für die WU Berlin 
 
Quelle: Ostrowski, S. 14 und S. 24, Eigene Darstellung 
 
 
                                                 
38  Rehkugler, 2003, S. 86. 
39 http://www.wowi.de/info/gesetze/IIbv/IIbv29.htmund, 
     http://www.wowi.de/info/gesetze/IIbv/IIbv31.htm  (letzter Abruf: 12.08.2006) 
40  http://www.schader-stiftung.de/docs/ostrowski_mdb_datensammlung_nov2001.pdf 
    Seite 23 und 25  (letzter Abruf: 12.08.2006). 
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Wie ersichtlich, liegt die Anzahl leer stehender Wohnungen der Berliner WU im Jahr 
1995 bei 15.970 und die WU weisen Mietverluste in Höhe von 48.637.668 DM auf. Im 
Jahr 2000 liegt die Anzahl der leer stehenden  Wohnungen bei 45.750, wobei sich die 
Mietverluste auf 332.848.342 DM belaufen.41  
Diese hohen finanziellen Belastungen können dazu beitragen, dass der Vermieter die 
Bewirtschaftung des von dem Leerstand betroffenen Gebäudes aufgrund der eingetre-
tenen Liquiditätsprobleme aufgibt. Einsparungsmöglichkeiten bei der Reduzierung 
der Betriebskosten, die nicht vom Mieter bezahlt werden, sind bald ausgeschöpft, zu-
mal sich der Leerstand häufig auf bestimmte Stadtteile konzentriert oder der gesamte 
Bestand davon betroffen wird. Solche Kosten wie Grundsteuer, Versicherungsprä-
mien, Hausreinigung, Grünpflege usw. werden laut II. Berechnungsverordnung nach 
Wohnfläche, nicht nach Anzahl der Mietparteien abgerechnet.42 Folglich muss sich das 
WU fragen, ob es überhaupt wirtschaftlich ist, diese Wohnhausanlage weiter zu 
betreiben, weil die Betriebskosten nicht auf die verbliebenen Mieter umlegbar sind.  
3.2. Weiterer Leerstand 
Ziehen Mieter aus funktionierenden Hausgemeinschaften weg, kann dies weiteren 
Wegzug nach sich ziehen, da die sozialen Beziehungen der Mieter zu ihrer ehemaligen 
Nachbarschaft verloren gehen, was sich nachteilig auf die Hausgemeinschaften aus-
wirkt. Keiner will dorthin ziehen, wo die Nachbarn fehlen und das soziale Umfeld 
nicht stimmt.  
Ein anderer möglicher Grund für den Auszug sesshafter Mieter stellt die verminderte 
Energieeffizienz der noch bewohnten Wohnungen dar. Tritt in einer Wohnanlage 
Leerstand auf, steigen die Kosten für Heizwärme unterschiedlich, weil durch die leer 
stehenden Wohnungen sich die Größe der Wärmeübertragenden Umfassungsfläche 
ändert.43 Die Veränderung des Heizwärmeverbrauchs wird am stärksten von der Hö-
he der Leerstandsrate beeinflusst. Die Steigung des Heizwärmeverbrauchs liegt im 
Durchschnitt für die verschiedenen Gebäudetypen bei einer Leerstandsrate kleiner als 
10 % bei 4% Erhöhung und größer als 10% beträgt die Erhöhung 17%. Es muss jedoch 
bedacht werden, dass sich der Heizwärmeverbrauch bis zu 5% reduzieren lässt, falls 
vom Leerstand nur die außen liegenden Wohnungen betroffen sind.44 So eine Vertei-
lung des Leerstandes kann nur bei der so genannten Ordnung der unbezogenen 
                                                 
41  http://www.schader-stiftung.de/docs/ostrowski_mdb_datensammlung_nov2001.pdf 
      (letzter Abruf: 12.08.2006). 
42  Linder/Gerth/Buhtz, 2004, S. 14. 
43  Deilmann/Gruhler/Böhm, 2005, S. 74-99.
44  Deilmann/Gruhler/Böhm, 2005, S. 79f.
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Wohnungen erreicht werden. Die Ordnung des Leerstandes heißt, dass die außen lie-
genden Wohnungen leer stehen, während die Wohnungen in der Mitte der Wohn-
hausanlage vermietet sind. 
Durch die beiden oben genannten Faktoren entsteht ein Teufelskreis, dessen Weiter- 
Entwicklung unbedingt gestoppt werden muss, wenn weitere Leerstände verhindert 
werden sollen.  
3.3. Investitionshemmung 
Eine Wohnanlagen-Sanierung in Regionen, die vom Leerstand geprägt sind, kann 
nicht die angestrebte Rendite erzielen, sodass auch weitere Investitionen ausbleiben 
können. Die Investitionszurückhaltung wird als negativ von den Mietern oder von 
den potenziellen Käufern wahrgenommen. Auf diese Wiese können die wichtigsten 
Instandhaltungsarbeiten ausbleiben, was die Lebensdauer der vom Leerstand betrof-
fenen Wohnhausanlagen verringert. Ferner werden für den Fall, dass sie sanierungs-
reif sind, mehr Maßnahmen benötigt, die auf die Sanierungskosten umgelegt werden 
müssen. Das Ergebnis - eine teure Sanierung - ist sowohl für die Mieter als auch für 
den Vermieter negativ. 
3.4. Probleme der Wirtschafts- und Sozialstruktur der Stadt 
Der Leerstand übt negativen Einfluss nicht nur auf dem Wohnungsmarkt, sondern 
auch auf die Wirtschafts- und Sozialstruktur der Stadt aus. Sehr stark betroffen sind 
die auf die Haushalte bezogenen Dienstleistungen im Einzel- und Großhandel und die 
öffentliche Infrastruktur. Einkaufszentren und Schulen werden geschlossen, „[…] 
auch für die ÖPNV-Betriebe stellt sich angesichts der schwindenden Fahrgastzahlen 
infolge der Wohnungsleerstände vermutlich zunehmend die Frage, ob unrentable, 
wenig genutzte Bus- und Straßenbahnlinien auf Dauer noch weiter betrieben werden 
können.“45 Deshalb muss man mit dem Leerstand sehr umsichtig vorgehen – wenn 
eine Sanierung in einem betroffenen Gebiet bevorsteht. Die Auswirkungen des Leer-
standes können irreversibel sein, zumal eine Stadt oder ein Wohnviertel dadurch ganz 
stigmatisiert werden könnte.46  
 
                                                 
45  Haller, 2002, S. 52.
46  Mehr zu dem Thema „Leerstandsmanagement“ bei Linder/Gerth/Buhtz, 2004, S. 23-38.  
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3.5. Leerstandsursachen  
Die aus dem Leerstand resultierenden Probleme zeigen in deutlicher Weise, wie wich-
tig es ist, den Leerstand zu verringern. Es wurde bereits in den vorigen Kapiteln auf-
gezeigt, dass die Leerstandsentwicklung alarmierende Ausmaße angenommen hat 
und eine weitere Verschärfung kurzfristig oder mittelfristig nicht ausgeschlossen ist. 
Um dieser entgegenwirken zu können, müssen zunächst die Ursachen erkannt und 
analysiert werden, um dann geeignete Maßnahmen zur Leerstandsbekämpfung zu 
entwickeln.   
Als erste mögliche Ursache, die die Mieter zum Auszug zwingt, wird die unterlassene 
Sanierung ihrer Wohnungen gesehen, die zu einer zunehmenden Verschlechterung 
der Bausubstanz führt.47 Aufgrund der nicht behobenen qualitativen Defizite und 
Mängel sind sie nicht mehr attraktiv und konkurrenzfähig gegenüber dem Neubau 
und bereits sanierten Wohnungen, weil die Mieter gewöhnlich nach besseren Wohn-
bedingungen streben. 
Jedoch weisen auch modernisierte Wohnungen Leerstand auf. Der Anteil der unbezo-
genen Wohnungen ist nicht allein auf Komfortmangel oder hohe Nebenkosten zu-
rückzuführen, sondern ist „[…] eine Folgeerscheinung der sich in den letzten Jahren 
abzeichnenden stadt- und sozialstrukturellen Veränderungen, des massiven Bevölke-
rungsrückganges in einzelnen Regionen und der daraus resultierenden konkreten 
wohnungspolitischen bzw. wohnungswirtschaftlichen Prozesse.“48   
Einige Autoren49 vertreten die Auffassung, dass sich die Leerstände als Folge eines 
Angebotsüberschusses darstellen und auf eine negative Sozialstruktur zurückzufüh-
ren sind. Aufgrund des Überangebotes im Wohnungsbestand stellt es sich für die WU 
als schwierig dar, weitere Wohnungen zu vermieten50, was die Leerstandsentwick-
lung beschleunigt. Für den Zeitraum 1990-2004 wurden 853.000 Neubau-Wohnungen 
in den neuen Bundesländern fertig gestellt.51 Der Wegzug aus den Mietwohnungen 
konnte nicht durch neue Mieter ausgeglichen werden, weil „die Zahl der nachfragen-
den Haushalte in etwa konstant bleibt, nimmt das Wohnungsüberangebot vor allem 
aufgrund des Eigenheimbaus weiter zu.“52
 
                                                 
47  Neitzel, 2000, S. 37. 
48  Haller, 2002, S. 23.
49  Becker sowie Gibbins bei Haller, 2002, S. 25.
50  Dohse, 2002, S. 10. 
51  Kofner, 2004, S. 208. 
52  Klupp, 2001, S. 22.  
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Die enge Beeinflussung der Leerstandshöhe durch das Anwachsen des  Wohnungs-
Bestandes in den neuen Bundesländern ist in der unteren Tabelle 1 ersichtlich: 
Tabelle 1: Anwachsen des Wohnungsleerstandes und des Bestandzuwachses 
Jahr 1993 1995 1998 2002 
Leer stehende Wohnungen  418.900 507.163 973.200 1.114.200 
Wohnungsbestand 7.016.400 7.154.698 7.375.000 7.724.700 
Quelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Darstellung 
Wie ersichtlich steigt die Anzahl der leer stehenden Wohnungen im Zeitraum von 
1993 bis 2002 kontinuierlich an. Auch der Wohnungsbestand der WU weist eine wach-
sende Tendenz auf. Somit können die oberen Ausführungen bestätigt werden. 
Die Leerstandsursachen werden in den nächsten Kapiteln detailliert erörtert und auf 
ihren Einfluss auf den Leerstand hin überprüft. Des Weiteren werden sie auf den 
Leerstand bei den sanierten Wohnanlagen übertragen und es wird geprüft, inwieweit 
ein Zusammenhang besteht. Dabei werden weitere Faktoren herangezogen, die aus 
der Sicht des Verfassers für die Leerstandsrisiko-Bewertung bei der Wohnanlagen-
Sanierung relevant sind. Wichtig ist, dass eine möglichst hohe Anzahl von  Faktoren, 
die den Leerstand nach der Sanierung eventuell beeinflussen können, berücksichtigt 
wird. Auf dieser Basis werden alle Hypothesen in der vorliegenden Arbeit postuliert, 
damit die Leerstandsrisiko- Einschätzung bei der Sanierung von Wohnanlagen so ob-
jektiv wie möglich ausfällt. 
An dieser Stelle wird die erste Hypothese H1 aufgestellt, deren Überprüfung im weite-
ren Verlauf der Arbeit durchgeführt wird. Als eine potentielle Einflussgröße bei der 
Leerstandsbewertung wird die Variable „Mietauslastung vor der Sanierung“ in dem 
zu sanierendem Gebäude herangezogen und kurz verdeutlicht. Es wird angenommen, 
dass der Leerstand in einer Wohnhausanlage als Maß für die Attraktivität dieser 
zugrunde gelegt wird. Der Leerstand lässt sich jedoch nicht nur auf verschiedene Cha-
rakteristika der Immobilie, sondern auch auf die Besonderheiten der räumlichen Um-
gebung zurückführen.  
Das bedeutet, dass die Anzahl der unbezogenen Wohnungen auf die unterlassenen 
Modernisierungsmaßnahmen zurückzuführen ist, oder aufgrund z.B. der aktuellen 
Wirtschaftslage oder Angebotüberschuss kein Bedarf an diesen Wohnungen besteht. 
Daraus lässt sich schlussfolgern, dass der Leerstand in einer Wohnhausanlage sowohl 
mit dem systematischen als auch mit dem unsystematischen Risiko zusammenhängt. 
Für ein gut vermietetes Gebäude vor der Sanierung bestehen deutlich größere Chan-
cen nach der Sanierung eine Vollvermietung zu erreichen, weil eine gute Mietauslas-
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tung vorher als Zeichen für die positive Nachfrage nach Wohnraum interpretiert wer-
den kann. Aufgrund dessen erscheint seine Miteinbeziehung als Faktor bei der Bewer-
tung der Mietauslastung nach der Sanierung als sehr angemessen. So lässt sich die 
Hypothese 1 postulieren: 
H1:  Je besser die Mietauslastung vor der Sanierung ist, umso mehr Wohnungen 
werden nach der Sanierung vermietet. Umgekehrt gilt: Je geringer die Mietaus-
lastung vor der Sanierung ist, umso weniger Wohnungen werden nach der Sa-
nierung vermietet. 
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4. INHALT UND KOSTEN DER WOHNANLAGEN-SANIERUNG. 
MÖGLICHE FINANZIERUNG   
Nachdem die Ziele der Sanierung und Begriffe, die in der Arbeit am häufigsten An-
wendung finden, erklärt wurden, muss verdeutlicht werden, was eine Sanierung bein-
haltet und was sie kostet. Die Baumaßnahmen und die dafür anfallenden Kosten wer-
den in diesem Kapitel umfassend betrachtet, weil sie miteinander zusammenhängen. 
Ihre transparente Aufschlüsselung stellt eine Voraussetzung dar, die Ziele der Sanie-
rung umzusetzen. Auf dieser Basis wird in diesem Kapitel die zweite Hypothese postu-
liert. Zum Schluss dieses Kapitels wird auf die Finanzierung der Wohnanlagen-
Sanierung eingegangen.    
4.1. Baumaßnahmen 
Der Umfang der Sanierungskosten wird durch die zu tätigenden Bausanierungs-
Maßnahmen am Gebäude bestimmt. Als Ausgangspunkt für die erforderlichen Bau-
maßnahmen dient die fachliche Bestandsaufnahme der Gebäudemängel, um festzustel-
len, welche Eingriffe in die Bausubstanz notwendig sind und welche Ursachen dafür 
verantwortlich sind. Zweitens ist in diesem Zusammenhang zu gewährleisten, dass mit 
der Behebung der baulichen Mängel gleichzeitig die notwendigen Modernisierungs-
maßnahmen berücksichtigt werden.53 Auf dieser Basis werden auch die behördlichen 
Auflagen erfüllt.  
Drittens ist neben einer ganzheitlichen Analyse des baulichen Gebäudezustandes  auch 
eine umfassende Recherche über die Wünsche und Vorstellungen der Mieter erforder-
lich. Dabei muss beim Wohnkomfort ein Gleichgewicht zwischen den Wohnansprü-
chen der Mieter und den realen Wohnbedingungen geschaffen werden. Auf dieser Ba-
sis bleibt das Ertragspotential der zu sanierenden Wohnanlage langfristig erhalten.  
Ferner sind diese  Schritte von immenser Bedeutung für die exakte Kostenermittlung. 
Ein Gebäude, das zum Errichtungszeitpunkt einer bestimmten Klasse zuzurechnen war 
(z.B. zeitgemäße Architektur und Funktionalität, technische Ausstattung, höherwerti-
ger Wärme- und Schallschutz), findet sich meist nach 30 Jahren in einer niedrigeren 
Klasse wieder, wenn umfassende Modernisierungsmaßnahmen unterlassen wurden.54  
 
 
                                                 
53  Bundesministerium für Raumordnung, Bauwesen und Städtebau, (Typenserie P2), 1992, S. 12. 
54  Enge/Esselmann, 2005, S. 321f. 
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Folgende Untersuchungsschwerpunkte, geprägt von der „Berliner Analyse-Methode“, 
können erfahrungsgemäß bei der Begutachtung von Sanierungsreifen Wohnhausanla-
gen gesetzt werden:55
• Bewertung des Allgemeinzustandes des Gebäudes 
• Baustoffliche Untersuchungen an den tragenden Gebäudekonstruktionen 
• Bauphysikalischer Soll-Ist-Vergleich (Wärme-, Schall- und Brandschutz) 
• Bewertung der technischen Gebäudeausrüstung (Heizung, Lüftung, Sanitär) 
• Bewertung der elektrotechnischen Versorgung, einschließlich Blitzschutz 
• Untersuchung einer möglichen Asbestgefährdung 
• Erarbeitung von Sanierungsvarianten und Möglichkeiten zur Wohnwert-
verbesserung 
• Kostenschätzung56 
Zur Klassifizierung des Wohnungsbestandes nach seinem Verschleißanteil, werden  
fünf Bauzustandsstufen unterschieden. Die Tabelle 2 gibt einen Überblick über die 
Bauzustandsstufen der Gebäude nach Schadensumfang und dient als Grundlage zur 
Bewertung der Bauwerksteile:57
Tabelle 2: Bauzustandsstufen 
Bauzustandsstufe Schadensumfang erforderliche Maßnahmen 
BZS 1="sehr gut" 0...5% nur Instandhaltung 
BZS 2="gut" 6...25% Reparatur kleinerer Schäden 
BZS 3="mittel" 26…50% Reparatur größerer Schäden 
BZS ¾="schlecht" 51…75% Umfassende Reparatur 
BZS 4="sehr schlecht" 76…100% Erneuerung erforderlich 
Quelle: Leipziger Altbausstandards 
 
 
 
 
 
 
 
                                                 
55  Kalleja/Flämig, 1999, S. 6.
56  Eine Kostenschätzung kann bis zu 25% vom realen Wert abweichen. Möller (2001), S. 197. (HOAI). 
57  Leipziger Altbausstandards. In: Morgenstern, 2002, S. 07.10.  
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Das breite Spektrum der Baumaßnahmen für die Sicherung, Instandsetzung und Mo-
dernisierung einer Wohnhausanlage, lässt sich wie folgt charakterisieren58:  
  
• Sanierung der Fassade 
• Sanierung des Daches 
• Umrüsten der Heizzentralen, Heizanlage 
• Erneuerung der Elektroinstallationen 
• Einbau neuer Außentüren 
• Erneuerung der Fenster 
• Sanierung der Sanitäranlagen 
• Malerarbeiten in den Wohnungen 
• Schaffung von Abstell- und Wirtschaftsräumen 
• Sanierung der Loggien und Balkons 
• Zusammenlegung kleinerer Wohnungen oder Wohnungszuschnittsverbesse-
rungen 
• kompletter Neubau eines Bades 
• Sanierung der Eingangsbereiche 
• Erneuerung der Müllabstellanlagen  
• Wohnumfeldverbesserung 
• Fahrstuhleinbau 
 
Die Auflistung der Baumaßnahmen vermittelt einen Überblick über den Inhalt einer 
Wohnanlagen-Sanierung. Selbstverständlich können weitere  Einzelmaßnahmen zur 
Wohnwertverbesserung durchgeführt werden, die in der Zuständigkeit der WU und 
der Mieter liegen, um Leerstände zu vermeiden. 
                                                 
58  Ausführliche Information zu den Baumaßnahmen bei der Sanierung bei Weeber, 1999, S. 19-25. 
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4.2. Kosten der Wohnanlagen-Sanierung 
Die im vorigen Unterkapitel dargestellten Baumaßnahmen dienen als Grundlagen zur 
Bestimmung des Sanierungskostenumfangs. Die Kosten werden dadurch beeinflusst, 
welche Ziele mit der Sanierung verfolgt werden, in welcher Qualität die Wohnhausan-
lagen saniert und die ermittelten Bauschäden beseitigt werden. Im weiteren Verlauf der 
Arbeit und dieses Kapitels wird aufgezeigt, dass die Sanierungskosten einen aus-
schlaggebenden Faktor zur Minderung der Leerstandsrate darstellen. Bevor geklärt 
wird, welche Kosten mit der Sanierung verbunden sind, müssen weitere Begriffe ein-
führend erläutert werden.  
4.2.1. Was bedeutet „Kosten“ in der Wohnanlagen-Sanierung? 
Der Begriff „Kosten“ wird in der betriebswirtschaftlichen Terminologie als Ausgaben 
interpretiert und zwar als „[…] jeden Geschäftsvorfall, der eine Verminderung des Ge-
samtvermögens hervorruft.“59 Alle Bauleistungen, die bei einer Wohnanlagen-
Sanierung erbracht werden, verursachen Ausgaben. Sie müssen in bar bezahlt werden 
oder gestundet werden. „Kosten entstehen in einem Betrieb bei der Herstellung eines 
Produktes“60.  
Wie bei Investitionen jeder Art müssen zuerst die Investitionskosten ermittelt werden. 
Nach ihrer Feststellung entsteht der Sanierungspreis und man kann beurteilen, ob die 
Investition vorteilhaft ist oder nicht. Aufgrund der Sanierungskosten werden die Fi-
nanzierungsmöglichkeiten evaluiert, der Kapitalbedarf abgeleitet und die Bauausfüh-
rung geplant. Sie werden von den Baumaßnahmen beeinflusst, welche auch den Um-
fang der Sanierung abstecken. Auf diese Wiese werden die Art und die Qualität der 
Sanierungsarbeiten bestimmt. Die Kostenermittlung erfolgt nach der Beschreibung der 
Baumaßnahmen, die der Eigentümer ausführen will. Sie stehen in Abhängigkeit von 
seiner finanziellen Lage, welche Schadensbilder das Gebäude aufweist, welche Wün-
sche die Mieter geäußert haben, was technisch machbar und wirtschaftlich vertretbar 
ist.  
 
 
 
 
                                                 
59  Wöhe bei Möller, 1993, S. 95. 
60  Fuchsbichler, 1991, S. 3. 
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4.2.2. Denkbare Klassifizierung der Kosten bei der Wohnanlagen-Sanierung   
Die Leistungsbeschreibung ist eine einfache und solide Methode zur Ermittlung der 
Sanierungskosten61. Der Aufwand wird auf die Gesamtwohnfläche bezogen und man 
erhält die Sanierungskosten pro m2 Wohnfläche (WF). Da die Miete auch pro m2/WF 
gerechnet wird, werden die Sanierungsausgaben die Festlegung der neuen Miete un-
mittelbar beeinflussen. Auf dieser Grundlage ist ein Wirtschaftlichkeits-Vergleich 
durchzuführen.  
Die Gesamtkosten stellen für die Investoren die bedeutendste finanzielle Größe bei der 
Planung und Durchführung jedes Bauvorhabens dar. Um Fehlentwicklungen zu ver-
hindern und rechzeitig korrigieren zu können, müssen die Baukosten entwurfs- und 
ausführungsbegleitend aktualisiert werden. Auf der Baustelle darf ein gutes Manage-
ment nicht fehlen, damit die Kostenkontrolle transparent bleibt.  
In der Vorplanung werden die Kosten mittels Erfahrungswerten geschätzt, die auf eine 
einheitliche Bezugsgröße - m2/WF übertragen werden. Um die zu erwartenden Sanie-
rungskosten möglichst genau ermitteln zu können, kann man auf Kostendaten sanier-
ter Gebäude zurückgreifen. Auf diese Weise werden große Ermittlungsfehler vermie-
den, da die entsprechenden Sanierungskosten gut absehbar sind. Andere Vorteile die-
ser Methode bestehen in der möglichen Kontrolle der Baukosten während der Ausfüh-
rung und dem flüssigen Verlauf des Bauvorhabens. Die genaue Kostenermittlung ist 
auch eine Voraussetzung für eine termingerechte Durchführung der Sanierungsarbei-
ten, welches von den Mietern hoch geschätzt wird. Ein vereinheitlichter Standard bei 
der Kostenklassifizierung einer Wohnanlagen-Sanierung wird selten in Anspruch ge-
nommen, weil jeder Eigentümer eines Plattenbaues über das Ausmaß der Sanierung 
selbst entscheidet. „Die jeweils zu realisierende Kosten-Variante ist von den WU in 
Abhängigkeit von ihrer wohnungswirtschaftlichen Strategie marktorientiert festzule-
gen.“62  
Die Zunahme des Wohnungsleerstandes ist insbesondere in den großen Plattenbau-
gebieten ausgeprägt.63 Deshalb wird im Anschluss in Tabelle 3 eine Beschreibung der 
Sanierungskosten und den dazu gehörenden Maßnahmen bei der Plattenbausanierung 
dargelegt:64  
                                                 
61  Als betriebswirtschaftlicher Kostenbegriff gehören zu den Sanierungskosten alle Ausgaben, die für 
die Bauplanung und Ausführung von Baumaßnahmen (auch Gebühren, Honorare, Gutachten Ma-
terialuntersuchungen etc.).  
62  Baasch, 1995, S. 16. 
63  Deilmann/Gruhler/Böhm, 2005, S. 33.
64  Eine vertiefende Darstellung erfolgt bei Haller, 2002, S. 60-64.  
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Tabelle 3: Mögliche Kosten bei der Plattenbausanierung 
Sanierungsstufe Kosten Maßnahmen 
1-Grundsanierung   Sanierung der Fassade 
und Modernisierung 200-300 Euro/m2 WF Sanierung des Daches 
   Umrüsten der Heizzentralen 
   Erneuerung der Fenster 
2-Modernisierungs-  Sanierung der Sanitäranlagen 
Maßnahmen innerhalb  Malerarbeiten in den Wohnungen 
der Wohnungen  300-750 Euro/m2 WF Schaffung von Abstell- und  
+Stufe 1  Wirtschaftsräumen 
    
Sanierung der Loggien und Bal-
kons 
3-Erhebliche Grundriss-  Zusammenlegung kleinerer  
Veränderungen  Wohnungen65
+Stufe 1+ Stufe 2 750-1000 Euro/m2 WF Kompletter Neubau eines Bades 
    Verbesserung des Schallschutzes  
   
und der Schallisolierung 
Wohnumfeldverbesserung 
Quelle: eigene Darstellung 
Eine andere Kostenklassifizierung einer Wohnanlagen-Sanierung ist ebenfalls möglich, 
wenn die Kosten je Wohneinheit erarbeitet werden. Diese gebäudebezogenen Kennzah-
len werden kaum benutzt und sie können nur dann behilflich sein, wenn die Sanie-
rungskosten für die einzelnen Wohneinheiten sehr stark voneinander abweichen. Das 
ist zum Beispiel auf eine schlechtere Bausubstanz in einigen Wohnungen zurückzufüh-
ren oder dort, wo spezifische Mieterwünsche zu  berücksichtigen sind.  
Diese Kostenfeststellung werden bei der Berechnung der neuen Miete mit einbezogen, 
wobei die unterschiedlichen Kosten je Wohneinheit ebenfalls mit betrachtet werden. 
Viele Firmen halten es bei der Feststellung der Sanierungskosten für angemessen, sie in 
Gruppen der Fremdkapitalkosten und Eigenkapitalkosten einzuordnen. In letzter Zeit 
hat die Finanzierung der Wohnanlagen-Sanierung mit Fremdkapital an Bedeutung ge-
wonnen. Dazu tragen die speziellen Sanierung- und Modernisierungsprogramme der 
KfW bei, die sich mit sehr günstigen Zinsen und drei bis fünf tilgungsfreien Jahren un-
terscheiden.66 Die Kapitalkosten der Fremdfinanzierung umfassen die für die Kredite 
zu entrichtenden Soll-Zinsen, während die Eigenkapital-Kosten durch die Habenzinsen 
gebildet werden. Das sind Erträge, die der Investor z.B. durch Bundesanleihen beschaf-
fen kann, die ihm infolge der Sanierungsinvestition entgehen. Zu der Gruppe der  
                                                 
65  Maßnahmen zur Umgestaltung mit umfangreichen Grundrissveränderungen würden bis 
2500DM/m2 WF betragen. EIPOS, 1995, S. 3-67.    
66  Weiterführende Informationen über die Sanierungs- und Modernisierungsprogramme des KfW auf 
www.kfw.de  (letzter Abruf: 12.08.2006).  
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Fremdkapitalkosten könnte auch eine Kapitallebensversicherung zählen, falls sie im 
Zusammenhang mit der Finanzierung der Investition abgeschlossen wurde.  
In der Regel reicht der Planungszeitraum einer Sanierungsinvestition nicht über die 
Zinsbindungsfrist hinaus, sodass eine Prognose über den Zinssatz der Anschluss-
Finanzierung nicht notwendig ist. Infolgedessen ist die Unterteilung der Kosten in die-
se Gruppen sehr angebracht, was Fehleinschätzungen bei der Kalkulation und der Ren-
tabilitätsberechnung verhindern kann. 
4.2.3. Verringerung  des Jahresenergieverbrauches durch die Sanierung  
Die Erhöhung oder Senkung der Sanierungskosten, die die unterschiedlichen Baumaß-
nahmen umfassen, beeinflusst den Heizenergiebedarf des sanierten Gebäudes deutlich. 
Die zu erzielenden Einsparungen werden von den Mietern sehr geschätzt, weil sie eine 
geringere finanzielle Belastung hinsichtlich der Nebenkosten bedeuten. In Tabelle 4 
wird eine denkbare Energiereinsparung an einem Beispielgebäude (Blockbauart 1,1t) 
dargestellt, in dem der spezifische Jahresheiz-Energiebedarf in kW/m2*a in Abhängig-
keit von den eingesetzten Mitteln und den entsprechenden Maßnahmen schwankt:67
Tabelle 4: Denkbare Energieeinsparungen in Abhängigkeit von den Sanierungskosten 
Dämm-Maßnahme Kosten pro m2/ WF [DM] 
spezifischer 
Jahresheiz-Energiebedarf 
[kW/m2*a] 
Keine 0 180 
Kellerdecke 25 150 
letzte Geschossdecke 50 125 
Außenwand 100 105 
Treppenhausfenster 150 85 
Wohnraumfenster 225 70 
Quelle: EIPOS, 1996a, S. 15 
Die in der Tabelle veranschaulichten Investitionskosten, die auf die Energieeinsparun-
gen zielen, zeigen eindeutig, dass ihre Effektivität am stärksten ist, wenn alle zusam-
men durchgeführt werden. Dann liegt der spezifische Jahresheiz-Energiebedarf bei 
70kW/m2*a. Die daraus resultierende sehr hohe Senkung der Energiekosten kann als 
Zeichen für eine erfolgreich umgesetzte Wohnanlagen-Sanierung gedeutet werden. 
Folglich werden diejenigen Wohnungen bezogen, bei denen die so genannte „zweite 
Miete“ geringere zusätzliche Kosten für die Mieter verursacht. In diesem Zusammen-
hang kann die zweite Hypothese aufgestellt werden:  
                                                 
67  EIPOS, 1996a, S. 15. 
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H2:  Je umfangreicher eine Wohnanlage saniert wird, desto besser wird die Mietaus-
lastung nach der Sanierung.  
Zu ihrer Aufstellung hat nicht nur die zu erzielende Energieeinsparung, die durch den 
Umfang der Sanierungskosten beeinflusst wird, beigetragen, sondern auch der verbes-
serte Wohnkomfort der sanierten Wohnungen. Er lässt sich durch verschiedene Bau-
maßnahmen aus Sicht der Sanierungskosten realisieren, je nach dem, wie umfangreich 
die Wohnanlage saniert wird.  
4.3. Mögliche Finanzierung der Wohnanlagen-Sanierung  
Bevor Baumaßnahmen jeder Art durchgeführt werden, müssen die finanziellen Mittel 
vorhanden sein. Ihre Beschaffung ist die unerlässliche Voraussetzung zur planmäßigen 
Realisierung der Sanierungsinvestition, die unter Umständen das Mietausfallrisiko re-
duzieren kann. Ohne auf Details einzugehen, werden im Folgenden vier Finanzie-
rungsmethoden dargelegt, deren Verwendung bei der Wohnanlagensanierung infrage 
kommt.  
4.3.1. Finanzierung durch Fremdkapital: Bundesbauförderung  
Eine Möglichkeit der Finanzierung durch Fremdkapital besteht durch die Bundesbau-
förderung. Im Rahmen der Programme für CO2-Minderung und Wohnraum-
modernisierung der Kreditanstalt für Wiederaufbau können zinsverbilligte Darlehen 
bewilligt werden. Die Differenz zwischen dem Kapitalmarkt-Zinssatz und dem zu zah-
lenden Zins von WU wird vom Bund abgedeckt. Auf diese Weise wird die Zugäng-
lichkeit zu Modernisierungskrediten wesentlich erleichtert. Gefördert werden Maß-
nahmen, die zur Senkung des Energieverbrauchs führen und zur Verbesserung der 
Wohnqualität dienen. Das KfW- Wohnraum-Modernisierungsprogramm ist eine der 
erfolgreichsten Maßnahmen zur Verbesserung der Wohnsituation in der Geschichte der 
Bundesrepublik.68 
Es ist jedoch anzumerken, dass die unterschiedlichen Sanierungs- und Modernisie-
rungsprogramme regional gestaltet werden können. Die Verfügbarkeit der Begünsti-
gungen oder Investitionsvorteile jeder Art, welche den Zugang zu Modernisierungs-
krediten erleichtern, wird von den Bauträgern als Signal wahrgenommen, ihre Investi-
tionsbereitschaft zu erhöhen und eine Sanierung zusätzlich anzuregen. Auf diese Wei-
se bietet sich ein breites Spektrum an Finanzierungsmöglichkeiten bei der Wohnanla-
gen-Sanierung. 
                                                 
68  Matthäus-Maier, 2004, S. 25. 
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4.3.2. Finanzierung durch Eigenkapital  
Bei der Finanzierung der Baumaßnahmen wird sehr oft Eigenkapital beansprucht. Sein 
Vorhandensein dient als Sicherheit der Kreditgeber, dass die eingeräumten Mittel 
zweckgemäß aufgebraucht werden. Durch das Eigenkapital werden mögliche  Immobi-
lienrisiken abdeckt. Fernerhin wird kein Bauvorhaben nur mit eigenen Mitteln finan-
ziert, weil die Vorteile der Fremdfinanzierung allgemein bekannt sind – das Phänomen 
der „Hebelwirkung“ und die Maximierung der Kapitalrendite. „Die Hebelwirkung 
besteht darin, den Zinsunterschied auszunutzen, indem der billigere Teil der Finanzie-
rungsmittel maximiert wird.“69 Es wird ein optimales Rendite/Risiko -Verhältnis er-
reicht, weil die Kosten der Fremdkapital-Finanzierung niedriger sind und die Gesamt-
rendite größer ausfällt.   
4.3.3. Investitionszulage 
Eine Möglichkeit zur Ergänzung der Wohnanlagen-Sanierung stellt die Investitions-
Zulage dar. Dies ist eine unentgeltliche Hilfe des Staates, dessen Ziel die Förderung der 
Altbausanierung ist. Ihre Größe lag bis Ende 2004 und zum Zeitpunkt des im An-
schluss aufgezeigten Beispiels bei 15% von maximal 614 €/m2 WF nur für Sanierungs-
maßnahmen an Mietwohnungen oder 92,1€/m2 WF.70
Für die praktische Anwendung ist es interessant, wie die Finanzierung aufgeschlüsselt 
werden kann. Anhand eines Beispiels in Tabelle 5 wird aufgezeigt, wie sie für eine in 
Plattenbauweise errichtete Wohnhausanlage in Dresden erfolgte: 
Tabelle 5: Beispielfinanzierung einer Plattenbausanierung 
Finanzierung der Plattenbausanierung 
durch: 
Kosten insgesamt  
in € 
Anteil  
in % 
Kosten pro m2/WF 
 in € 
Eigenkapital 298.591,00 20 129,00 
Investitionszulage 209.014,00 14 89,00 
Darlehen des KfW–Wohnraum-
ModernisierungsProgramms 582.252,00 39 250,00 
Darlehen des KfW-CO2- 
Minderungprogramm 403.097,00 27 177,00 
∑ der Sanierungskosten 1.492.954,00 100 645,00 
Quelle: Gespräch mit Herrn Koch, WOBA- Dresden, Juli 2003 
                                                 
69  Pedrazzini/Micheli, 2002, S. 44. 
70  http://www.radebeul.de/st/stadtsanierung2.html#26  (letzter Abruf 12.08.2006). 
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5. THEORETISCHE GRUNDLAGEN ZUR BESCHREIBUNG DER 
FAKTOREN ZUR BEWERTUNG DES LEERSTANDSRISIKOS  
Dieses Kapitel beinhaltet theoretische Grundlagen zur Festlegung der Faktoren zur 
Mietausfall-Risikobewertung. Dazu wurden 15 Faktoren ausgewählt und anhand 
zugrunde liegender Forschungsliteratur wird ihre Auswahl begründet. Jeder Faktor 
stellt gleichzeitig eine Hypothese in Bezug auf das Leerstandsrisiko bei der Wohnan-
lagensanierung dar. Sie werden in drei Gruppen eingeteilt: 
1. Standortfaktoren 
2. wirtschaftliche Faktoren und  
3. objektspezifische Gebäudemerkmale, 
deren Verflechtung mit dem Leerstand nachfolgend beschrieben wird. Für einige Fak-
toren werden Daten vom Statistischen Bundesamt herangezogen, die einen Zusam-
menhang mit dem Leerstand auf makroökonomischer Ebene aufzeigen. Die Aus-
gangspunkte in diesem Kapitel dienen als erster Schritt zum Erreichen der Ziele der 
vorliegenden Arbeit. Das trifft besonders auf die erste Zielebene zu:  
der Aufstellung der Einflussfaktoren zur Mietausfallrisiko-Bewertung.        
5.1. Standortfaktoren  
Die Standortanalyse spielt eine entscheidende Rolle bei der Immobilienbewertung. 
Laut der „Reine Theorie“ von Weber wird der Begriff „Standortfaktor“ als einen Kos-
tenvorteil betrachtet, der für die wirtschaftliche Tätigkeit dann eintritt, wenn sie sich 
an einem bestimmten Ort vollzieht.71 Das heißt, die unterschiedliche örtliche Disponi-
bilität einzelner Standortfaktoren ist für die wirtschaftliche Entwicklung dazugehöri-
ger Regionen verantwortlich. Entscheidend für den Preis bzw. die Attraktivität einer 
Immobilie stellt der Nutzen seiner Bewirtschaftung dar.72 Dadurch wird auch das 
Wertsteigerungspotential bestimmt. Viele Wohnungssuchende richten sich bei der 
Wahl einer Wohnung nach ihrer Lage in der jeweiligen Stadt, Gebiet oder Bezirk. Be-
trachtet man die Standortfaktoren einer Immobilie, wird sie nach gesellschaftlichen 
und politischen Eigenschaften eingeschätzt sowie nach Eigenschaften des engeren 
Umfelds und der unmittelbaren Nachbarschaft.73 Im Anschluss werden diese wertbil-
denden Faktoren beschrieben und dahingehend erläutert, warum das Leerstandsrisiko 
mit den Standortfaktoren einer Immobilie verknüpft ist.  
                                                 
71  Weber, 1998 IN: Schulte/Bone Winkel/Thomas, S. 329.  
72  Pedrazzini/Micheli, 2002, S. 26. 
73  Maier, 1999, S. 126. 
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5.1.1. Standortimage 
Das Standortimage einer Region stellt einen entscheidenden Faktor dar, der die regio-
nale Lebensqualität der Region mitbestimmt.74 Dazu zählen die natürliche Attraktivi-
tät des Standortes sowie des Umlandes.75  
Das gesamte wirtschaftliche und politische Kleinklima, die örtliche Genehmigungs-
praxis und die Baupolitik, sowie die Grundhaltung gegenüber Investoren sind nicht 
zu unterschätzen76, weil sie auch Kriterien sind, die das Standortimage einer Region 
gestalten.     
Die Aussagekraft der soziodemografischen Merkmale wie den Migrationstrends, dem 
Einkommen der Bevölkerung, der Beschäftigung oder Wirtschaftskraft der Region 
tragen dazu bei, das Standortimage der jeweiligen Region zu erhöhen und mehr In-
vestoren anzuziehen.     
Die Verfügbarkeit öffentlicher Einrichtungen spielt für das Standortimage einer Regi-
on eine große Rolle, weil sie die örtliche Wirtschaftsstruktur stabilisieren oder schwä-
chen können (beim Regierungsumzug oder bei der Schließung örtlicher Unterneh-
men)77.   
Aus den Vorstellungen, mit denen die Anziehungskraft einer Stadt oder Region ver-
bunden wird, entstehen ohne Absicht unterschiedliche „Imagebilder“, mit denen diese 
Orte bezeichnet werden. Beispiele dafür stellen dar: die Mentalität der Einwohner 
(Schwaben in Stuttgart), die lokale Wirtschaft (Banken in Frankfurt) und die „Welt-
stadt mit Herz“ (München)78.        
In Hinsicht auf die bessere Bewertung dieses Faktors wird das Standortimage auf der 
Ebene „Stadtgebiet“ betrachtet. Fast alle von den obigen Ausführungen lassen sich auf 
die jeweiligen Stadtgebiete übertragen. Diese Vorgehensweise bezweckt eine leichtere 
Verständlichkeit der Bedeutung dieses Faktors bei der Leerstandsrisiko-Bewertung. 
Unter „Standortimage“ wird zwischen dem „Prestige der Lage“ aufgrund traditionel-
ler Einschätzungen (z.B. Ku´damm in Berlin) bzw. dem „Prestige aufgrund attraktiver 
Bebauung oder ansprechender Umgebung“ (z.B. historische Gebäude) unterschie-
den.79
 
                                                 
74  Maier, 1999, S. 126. 
75  Väth, Hoberg, 1998, IN: Schulte, S. 89. 
76  Isenhöfer, Väth, 1998, IN: Schulte, S. 353. 
77  Väth, Hoberg, 1998, IN: Schulte, S. 88f. 
78  Issenhöfer, Väth, 1998, IN: Schulte, S. 353. 
79  Vgl. Maier, 1999, S. 127.  
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Zu einem guten Standortimage gehört auch der Aspekt der Sicherheit. Sollten z.B. in 
einem Stadtgebiet prozentual viele Diebstähle passieren, fühlen sich die Bewohner 
nicht mehr sicher. Das kann neue Mieter davon abhalten, in dieses Stadtgebiet 
(Wohnviertel, Bezirk) zu ziehen oder die alten Bewohner entschließen sich durch die 
herrschende Unsicherheit zu einem Umzug. 
In diesem Zusammenhang wird die dritte Hypothese aufgestellt:   
H3:  Je schlechter das Standortimage eines Wohnviertels ist, desto weniger Wohnun-
gen werden nach der Wohnanlagen-Sanierung vermietet.   
5.1.2. Regionale Infrastruktur  
Die verschiedenen räumlichen Standortstrukturen beeinflussen die geographische 
Abgrenzung einer Immobilie, da sie für ihr Nutzungspotential entscheidend sind.80 
Als solche prägenden Faktoren können die Anbindung an Straßenverkehr, Bahn, das 
Vorhandensein eines Hafens oder Flughafens bezeichnet werden, die ebenso dazu 
beitragen, die Anziehungskraft eines Standortes zu erhöhen. Noch mehr erwünscht 
wäre eine Stadt oder Region, in der Universitäten oder Hochschulen vorhanden 
sind.81 Von den Universitäten profitiert nicht nur der Wohnungsmarkt, sondern auch 
die Stadt, weil die jungen Menschen nicht wegziehen. Wo sich junge Leute aufhalten, 
ist mit einem kulturellen, wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Aufschwung zu re-
chen.     
Falls die Region den Touristen viele Sehenswürdigkeiten anbieten kann, verwandelt 
sie sich in einen beliebten Wohnort. Nicht nur von der schönen Landschaft oder dem 
kulturellen Erbe werden die Mieter angelockt, sondern auch von dem Tourismus, der 
wesentlich die Wirtschaft ankurbeln kann. Das trifft auch auf Städte zu, die an der 
Meerküste oder am Fuße eines Berges liegen, und Sommer- und Wintersport sowie 
Erholungsmöglichkeiten vorweisen können. 
Messen und Ausstellungen, die regelmäßig in einer Stadt stattfinden, tragen ebenso 
bei, die regionale Infrastruktur zu verbessern.   
Es ist anzunehmen, dass in solchen Regionen saniert wird, wo die regionale Infra-
struktur besser entwickelt ist, wodurch sich die Chancen für den Erfolg der Sanierun- 
                                                 
80  Väth, Hoberg, 1998, IN: Schulte, S. 88. 
81  Maier, 1999, S. 126. 
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gen erhöhen können. Eine Entscheidung für oder gegen eine Sanierung wird damit 
erleichtert und eine schnellere Refinanzierbarkeit der Sanierungskosten ermöglicht.     
H4:  Eine bessere Entwicklung der regionalen Infrastruktur einer Stadt oder Region 
trägt zu einer besseren Vermietung von Wohnungen nach der Sanierung bei. 
 
5.1.3. Lage der Wohnhausanlage in der Stadt, Region oder Bezirk 
Die Lage einer Immobilie wird mit ihrer räumlichen Umgebung verbunden. Das geht 
aus der Besonderheit der Immobilien hervor, da sie als Wirtschaftsgut mit ihrer 
Standortgebundenheit zu charakterisieren sind.82 „Aufgrund der geographischen Fi-
xierung von Immobilienobjekten übt die damit verbundene Einbettung in ein gewach-
senes Umfeld einen entscheidenden Einfluss auf deren Wertentwicklung aus.“83 Jede 
Stadt wird in Zonen unterteilt, welche die aktuellen Verkaufspreise und Mieten der 
dort liegenden Immobilien aufgrund von Standortgegebenheiten widerspiegeln. 
„Preisunterschiede und an erster Stelle auch die Lagegunst einer Wohnung haben für 
die Mieter an Wichtigkeit gewonnen.“84     
Als Orientierung für die Bewertung der Lage einer Wohnung kann der Mietspiegel 
dienen, der alle relevanten Eigenschaften für die Mietpreisbildung einer Immobilie 
zusammenfasst. Die Miethöhe wird nach den Wohnwertmerkmalen des §558 BGB wie 
Art, Größe, Ausstattung, Beschaffenheit, Lage bestimmt, „[…] soweit sie von der Ge-
meinde oder von Interessenvertretern der Vermieter und der Mieter gemeinsam er-
stellt oder anerkannt worden ist (§558c Abs. 1 BGB).“85    
Etliche Mieter lassen sich bei der Wahl ihrer Wohnung hauptsächlich von der Lage 
der Immobilie leiten. „An weniger günstigen Wohnstandorten und bei spürbarer 
Konkurrenz von beliebteren Wohnformen bestehen Risiken für langfristige Vermiet-
barkeit auch unabhängig vom Gebäudezustand und Wohnstandard.“86 Ein Haus in 
einem Ort, in dem sie eine Wohnung suchen, kann sie als neue Mieter gewinnen, 
wenn es am richtigen Standort steht.  
Dadurch, dass die Lage eines Gebäudes von den individuellen Nutzungsansprüchen 
der Mieter bzw. der Käufer eingeschätzt wird, kann man die Lage nicht als schlecht, 
mittel oder gut einstufen. Die unterschiedlichen Vorstellungen von der Standortqua-
                                                 
82  Schäfers/ Schulte, 1/1999, S. 26. 
83  Maier, 1999, S. 124. 
84  Neitzel, 2000, S. 35. 
85  Kofner, 2004, S. 118f. 
86  Weeber, 1999, S. 1. 
  36
lität, dem Prestige und den Verdienstmöglichkeiten der Nachfrager führen ganz folge-
richtig zu ungleichen Mieten, bzw. Immobilienpreisen in den jeweiligen Stadtteilen. 
Infolgedessen ist es wichtig zu wissen, ob die Wohnungsnachfrage in der Region, wo 
das zu sanierende Gebäude liegt, ausgeglichen ist und wie das Mietausfallrisiko bei 
der Wohnanlagen-Sanierung damit zusammenhängt. Auf dieser Basis lässt sich die 
Wohnlage des zu sanierenden Gebäudes folgendermaßen einteilen: Gebäude, die sich 
in Stadtteilen mit keinem, wenig oder hohem Leerstand befinden. Einen weiteren 
Grund für eine solche Einteilung stellen die Wohnungsleerstände in den ostdeutschen 
Städten dar, wo in manchen Stadtteilen „die Wohnungsnachfrage deutlich hinter dem 
Wohnungsangebot zurückbleibt.“87     
Wird ein Gebäude saniert und es liegt in einem Wohnviertel, das vom strukturellen 
Leerstand geprägt ist (es besteht ein Wohnungsüberhang und die Wohnungs-
nachfrage ist nicht ausgeglichen), muss das WU mit der erschwerten Vermietbarkeit 
der sanierten Wohnungen rechnen. Sollte das Wohnviertel keinen Leerstand aufwei-
sen, werden leichter und mehr sanierte Wohnungen vermietet. Damit wird die nächs-
te Hypothese H5 aufgestellt. 
H5:  Je ausgeglichener die Wohnungsnachfrage und das Wohnungsangebot (je gerin-
ger der Wohnungsleerstand ist), desto mehr Wohnungen werden nach der Sa-
nierung vermietet, bzw. wird das Mietausfallrisiko reduziert.  
 
Auf den ersten Blick ähnelt diese Hypothese der Hypothese H1. Sie betrachten jedoch 
verschiedene Gegebenheiten der Wohnungsnachfrage. In der H5 handelt sich um die 
in der Region ausgeglichene Wohnungsnachfrage, wo sich das zu sanierende Gebäude 
befindet, während in H1 der Leerstand in dem zu sanierenden Gebäude im Mittel-
punkt der Betrachtung steht. Der Unterschied liegt darin, dass bei H1 der Leerstand im 
Gebäude vor der Sanierung für den sich danach ergebenden Leerstand verantwortlich 
gemacht wird. Bei H5 ist er auf den Leerstand in der Region oder dem Wohnviertel 
zurückzuführen, wo dieses Gebäude liegt. Zum Beispiel kann es vorkommen, dass 
eine zu sanierende Wohnanlage eine hohe Leerstandrate aufgrund eines mangelhaften 
Zustands aufzeichnet, während in dieser Region die Wohnungsnachfrage und das 
Wohnungsangebot im Gleichgewicht stehen.    
 
 
                                                 
87  Odermatt, Wezemael, 2002, S. 97. 
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5.1.4. Verbindungen zum ÖPNV 
Die Bedeutung des öffentlichen Verkehrs in den jeweiligen Siedlungsräumen bleibt 
unumstritten. Sowohl für die Industrieunternehmen als auch für die Ballungszentren 
ist die Verkehrsinfrastruktur unverzichtbar. Heutzutage ist es besonders wichtig, sich 
schnell zu bewegen ohne viel Zeit dafür zu benötigen. Die Qualität der Wohngebiete 
wird wesentlich von der Erschließung für Fußgänger, Radfahrer, für den Individual-
verkehr88 und den ÖPNV beeinflusst. Für ihre Funktionalitätserhaltung kommt dem 
ÖPNV eine besondere Rolle zu. „Darunter versteht man die Entfernung zu Bus-, U-
Bahn- und S-Bahn Haltestellen sowie die angebotenen Anschlussmöglichkeiten und 
die jeweiligen Taktfrequenzen.“89
Nicht nur die Disponibilität und die Entfernung von Haltestellen muss bedacht wer-
den, sondern auch die Qualität dieser Verkehrsanbindungen. Eine gut entwickelte 
Verkehrsinfrastruktur der Gebiete, wobei für alle Teilnehmer geeignete Wege geschaf-
fen wurden und sich kein Konflikt zwischen den Bedürfnissen der Autofahrer und 
Radfahrer oder Fußgänger zeigt90, verbessert in deutlicher Weise das Image eines 
Wohnviertels.   
Die Erschließung der Wohngebiete kann in hohem Maße die Schwankungen des 
Mietausfallrisikos bei jedem Sanierungsvorhaben erklären. Aus der Sicht des Verfas-
sers sind die Verbindungen zum ÖPNV entscheidend für die Qualität der Verkehrser-
schließung eines Wohnviertels. Somit lässt sich aus diesen Ausführungen die Hypo-
these 6 ableiten: 
H6:  Je besser die Verbindungen zum ÖPNV in einem Wohnviertel ausgeprägt sind, 
in dem das zu sanierende Gebäude liegt, desto besser fällt die Mietauslastung 
danach aus.  
                                                 
88  Radwege, Gehwege und Straßen können dem Faktor „Wohnumfeld“ zugeordnet werden.   
89  Issenhöfer, Väth, 1998, IN: Schulte, S. 356. 
90  Haller, 2002, S. 69. 
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5.1.5. Wohnumfeld/Nahversorgungsattraktivität91 
Ein weiterer relevanter Einflussfaktor, der bei der Bewertung des Mietausfallrisikos 
infrage kommen kann, stellt das Wohnumfeld dar. Es hat aus städtischer Sicht bauli-
che, räumliche, natürliche und soziale Dimensionen92 und umfasst alle gemein-
schaftlichen und öffentlichen Einrichtungen, die die Wohnhausanlage umgeben: 
Hauseingangsbereiche, Gehwege, Parkplätze, Grünanlagen, Spielplätze, Freizeit-
angebote für alle Altersgruppen, Schulen, Kindergärten oder Einkaufzentren, die bei 
der Wahl des künftigen Wohnsitzes in Betracht zu ziehen sind. Die Qualität der Woh-
nungssituation hängt von den vorhandenen Freiräumen wie Grünflächen oder park-
ähnlichen Anlagen, Spielflächen oder sonstigen Verweilzonen ab93, weil sich das 
Wohnen nicht nur auf die eigenen vier Wände beschränkt.94  
Wohnungen mit einem ungünstigen Wohnumfeld sind vom erhöhten Leerstand in 
der konkreten Konkurrenzsituation, unabhängig von der Bestandsart, stark betrof-
fen.95 Ein schlechtes Wohnumfeld kann viele Mieter dazu bewegen, aus ihrer Woh-
nung auszuziehen. Staub- und Lärmbeeinträchtigung, die auch zu der Qualität des 
Wohnumfeldes gehören, können ebenso dazu beitragen, dass neue Mieter diesem 
Standort fernzubleiben oder alte wegzuziehen.  
Das Wohnumfeld stellt einen Hauptgrund dar, einen geplanten Umzug zu realisie-
ren:96 Die Tabelle 6 auf der nächsten Seite verdeutlicht dies anhand der im Jahre 2000 
erhobenen Daten zu den Auszugsgründen in Leipzig Grünau. 
                                                 
91  Beide Begriffe werden in der vorliegenden Arbeit als synonym betrachtet  
92  Berg-Laase/Berning/Graf/Jakob, 1985, S. 42. 
93  Institut für Bauforschung e.V. (1985): Modernisierung des privaten Wohnumfeldes- 
     Planungsbeispiele zur Verbesserung der Gemeinschaftsanlagen, Wohnergänzungsanlagen und 
     Folgeeinrichtungen, S. 5, IN: Neitzel (2000), S. 39. 
94  Bayerisches Staatsministerium des Inneren. Oberste Baubehörde. Bayerisches Staatsministerium für 
Landesentwicklung und Umweltfragen (1990): Wohnumfeld. Gestalt und Nutzung wohnungsnaher 
Freiräume. Arbeitsblätter für die Bauleitplanung Nr. 10, Grünordnung und Landschaftspflege, S. 8. 
95  Klupp, 2001, S. 22. 
96  Kahl, 2003, S. 127. 
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Tabelle 6: Auszugsgründe in Leipzig Grünau 
genannt % der  Merkmale Auszugwilligen 
schlechtes Wohnumfeld 34 
zu hohe Miete 33 
unzureichender Komfort 27 
Wohnung zu groß 19 
Wohnung zu klein 18 
Probleme in der Nachbarschaft 16 
fehlender Aufzug 16 
schlechter Bauzustand 16 
Grünau gefällt nicht 13 
Infrastruktur reicht nicht 11 
schlechte Umweltbedingungen 10 
Quelle: Kahl, 2003, S. 127 
Durch die Verbesserung des Wohnumfeldes ist das WU in der Lage, unerwünschte 
Segregationsprozesse zu vermeiden und funktionsfähige Nachbarschaften zu si-
chern.97 Ferner wird die Lebensqualität jener Wohnviertel erhöht, in denen Maßnah-
men zur Wohnumfeldverbesserung eingeleitet wurden.    
Bei der großen Anzahl der Autos98 heutzutage hat sich die Parkplatzsuche in ein ernst 
zu nehmendes Problem verwandelt. Wenn in dem zu sanierenden Gebäude eine Tief-
garage vorhanden ist oder gebaut wird, oder das Gebäude über einen eigenen Park-
platz verfügt, der nur für die Hausbewohner zugänglich ist, bleiben Zeit und Nerven 
für die Parkplatzsuche erspart. Einkaufszentren oder wenigstens Lebensmittelgeschäf-
te in der Umgebung tragen ebenso dazu bei, den Komfort für die Einwohner zu erhö-
hen. Ferner wird auch weniger Zeit benötigt, wenn Kindergärten und Schulen in der 
Nähe sind. So werden die Eltern beim Wegbringen und Abholen ihrer Kinder entlas-
tet.  
Dennoch können durch Sanierungsmaßnahmen keine Ausbildungseinrichtungen oder 
Einkaufzentren geschaffen werden. Es liegt nicht in der Zuständigkeit des WU 
„Standort zu schaffen“. Dennoch werden bei einer rückläufigen Bevölkerungs-
entwicklung eher Schulen geschlossen als eröffnet. Deshalb müssen weitergehende 
Maßnahmen und Strategien entwickelt werden.99  
Die Maßnahmen zur Verbesserung des Wohnumfeldes können zur Minderung der 
Leerstandsrate beitragen. Nur durch diese Schritte lässt sich das Erscheinungsbild der 
Stadtteile sichtlich verbessern. Die immense Bedeutung dieser Maßnahmen zeigt sich 
                                                 
97  Neitzel, 2000, S. 39. 
98  Bei 82 536 680 Einwohnern in Deutschland gib es 44.657.303 Autos (www.destatis.de) 
      (letzter Abruf: 12.08.2006). 
99  Haller, 2002, S. 79. 
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auch daran, dass WU, die noch keine Wohnumfeld-Verbesserungsmaßnahme durch-
geführt haben, darin eine Ursache für den Leerstand sehen.100 Zusammen mit den an-
deren Maßnahmen zur Wohnanlagen-Sanierung stellen sie ein effektives Mittel zur 
Attraktivitätssteigerung jeder Wohnhausanlage dar. Damit lautet die nächste Hypo-
these:  
H7:  Je besser die Nahversorgungsattraktivität eines Stadtviertels ausgeprägt ist, des-
to mehr sanierte Wohnungen werden vermietet.  
 
5.2. Wirtschaftliche Faktoren 
Die Wohnungsmarktsituation in einer Volkswirtschaft wird wesentlich von wirt-
schaftlichen und demographischen Faktoren bestimmt. Die unterschiedlichen gesell-
schaftlichen und kulturellen Rahmenbedingungen tragen ebenso dazu bei, eine diffe-
renzierte Wohnungsmarkt-Entwicklung auf regionaler Ebene zu sehen, wo die Immo-
bilieninvestition wesentlich durch lokale Marktlagen bestimmt wird.101 In den neuen 
Bundesländern haben die wirtschaftlichen Entwicklungen seit der Wende einen gro-
ßen Einfluss auf den Wohnungsmarkt ausgeübt, der sich in der höheren Leerstandsra-
te niederschlägt.102 Einen Überblick über die Einflussfaktoren gibt die Abbildung 6 auf 
der nächsten Seite nach Eichler.103 Diese Faktoren werden anschließend detailliert be-
trachtet.  
                                                 
100  Neitzel, 2000, S. 35. 
101  Nitsch, 2004, S. 80. 
102  Vgl. Kapitel 1 
103  Eichler, 1995, S. 7. 
  41
Abbildung 6: Mögliche Einflussfaktoren auf die Wohnungsmarktentwicklung 
 
Quelle: Eichler, 1995, S. 7 
Bedeutsam für die Bewertung des Leerstandsrisikos bei einem Sanierungsvorhaben 
ist, wie die wirtschaftlichen Faktoren – Konjunktur, Arbeitslosigkeit, Einkommens- 
und Bevölkerungsentwicklung und staatliche Förderung es beeinflussen. Ihre Aus-
wirkung und Zusammenhänge werden durch die Sammlung statistischer Daten ana-
lysiert und beschrieben. Zunächst wird die Leerstandsentwicklung einer ausführli-
chen Marktanalyse unterzogen und mit theoretischen Ansätzen begründet, die die 
Bewertung dieses Risikos ermöglichen.      
5.2.1. Wirtschaftliche Konjunktur  
Neben den Standortfaktoren, die Teil des unsystematischen Risikos sind, wird der Er-
folg der Sanierung durch externe Gegebenheiten, welche die Wirtschaft charak-
terisieren, maßgeblich geprägt. Als Teil der gesamten Volkswirtschaft ist die Bauwirt-
schaft auf externe makroökonomische Faktoren angewiesen, wodurch sich eine enge 
Beeinflussung ergibt. Die wirtschaftliche Entwicklung, gekennzeichnet von dem BIP, 
ist fest mit dem Investitionsumfang in der Altbausanierung und dem Neubau ver-
bunden. Wie in der Abbildung 7 auf der nächsten Seite ersichtlich ist, sind die Bauin-
vestitionen und die Veränderungen des BIP miteinander verankert. 
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Abbildung 7: Verhalten zwischen  der Veränderung der Wohnbauinvestitionen und BIP-Änderung 
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Quelle: FGW-Berechnung, 2004, S. 15 
Wie zu erkennen ist, verhalten sich das BIP und die Wohnbauinvestitionen in propor-
tionaler Abhängigkeit. Sollte das BIP steigen, wird mehr Geld in den Wohnungsbau 
investiert und umgekehrt. Es zeigt sich weiterhin, dass die Investitionen im Woh-
nungsbau sehr stark mit dem konjunkturellen Auf- und Abschwung zusammenhän-
gen. Deswegen wäre es wünschenswert, dass die Änderungen des BIP bei der Bewer-
tung des Leerstandsrisikos herangezogen werden könnten, wenn sich ein direkter Zu-
sammenhang zwischen dem Anstieg des BIP und dem Leerstand ergibt. Die statisti-
schen Daten für die Änderung des BIP und die Entwicklung der Leerstandsrate bezo-
gen auf die neuen Bundesländer lassen sich in der nachfolgenden Tabelle 7 ablesen:104
Tabelle 7: Änderung der Leerstandsrate, BIP und die Anzahl der Wohneinheiten 
  1993 1995 1998 2002 
leer stehende Wohnungen 418900 507163 973200 1114200 
BIP in Mio. € 217725 261355 274016 293631 
Leerstand in % 6 7,1 13,2 14,4 
BIP Änderung (2000=100) 76,9 92,3 96,8 104 
Wohneinheiten (WE) 7016400 7154698 7375000 7724700 
Quelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Darstellung 
Es erfolgt keine Verringerung der Anzahl der nicht bezogenen Wohnungen, obgleich 
ein permanentes Wachstum zu beobachten ist. Im Gegenzug ist eine Bestandszu-
nahme festzustellen, was die oben genannten Darlegungen bestätigt. Dadurch, dass 
die positive Änderung des BIP nicht zur Minderung der Leerstandsrate führt, kann 
seine Berücksichtigung bei der Bewertung des Mietausfallrisikos infrage gestellt wer-
                                                 
104  Statistisches Bundesamt, Eigene Darstellung  
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den. Es wäre auch paradox, die Steigerung der Leerstandsrate dem Wirtschafts-
wachstum zuzuschreiben. Ungeachtet dessen kann die allgemeine Wirtschafts-
konjunktur bei der Leerstandsentwicklung herangezogen werden. Die genaue Analy-
se der Wirtschaftskonjunktur wird anschließend durchgeführt, sodass sie einen mögli-
chen Erklärungsansatz für dieses Phänomen gibt.    
Als Teil der Gesamtwirtschaft ist die Immobilienwirtschaft von den regelmäßigen 
Schwankungen der Wirtschaftskonjunktur in Bezug auf das Wachstum und die Re-
zession abhängig. Der Leerstand als Indikator der Wohnungsnachfrage „[…] ist von 
der Lage auf dem lokalen Immobilienmarkt abhängig, der stark mit der Konjunktur 
korreliert.“105 Der übliche Verlauf der Gesamtkonjunktur kann in drei Phasen einge-
teilt werden, die in unterschiedlicher Weise die Wirtschaftsaktivitäten charakterisie-
ren. Einen Überblick darüber gibt die Abbildung 8 auf der nächsten Seite:106    
Abbildung 8: Verlauf der Gesamtkonjunktur in der freien Marktwirtschaft 
 
Quelle: Vgl. u.a. Siebert, 1996, IN: Maier, 1999, S. 108 
Im Hinblick auf die Vermietbarkeit sanierter Wohnungen lassen sich folgende Aussa-
gen treffen. Befindet sich die Wirtschaft im Wachstum (Konjunkturaufschwung), wer-
den Arbeitsplätze geschaffen, die Einkommen und die Mieten beginnen sukzessiv zu 
steigen.107 Unter diesen Bedingungen wird die Vermietbarkeit durch die günstigere 
                                                 
105  Altmeppen, 2006, S. 20.  
106  Vgl. u.a. Siebert, 1996, IN: Maier, 1999,  S. 108.  
107  Maier, 1999, S. 109. 
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Konjunktur verbessert. Wird die zweite Phase erreicht, erhöhen sich die Einkünfte 
immer noch, der Konsum nimmt weiterhin zu und die Sparbereitschaft bleibt zurück-
haltend. Die Wohnungsnachfrage steigt, was die Vermietbarkeit sanierter Häuser zu-
sätzlich erleichtert. 
Im Gegenzug, wenn die Wirtschaft durch eine Rezession geprägt ist, sinkt parallel da-
zu die Wohnungsnachfrage. Arbeitsplätze werden gestrichen, die Produktion ins Aus-
land verlagert und die Einkommen stagnieren – auch die Vermietung einer sanierten 
Wohnhausanlage wird erschwert.  
Auf welche Weise die Konjunkturschwankungen die Wohnungsnachfrage bzw. die 
Leerstandsrate bei einem Sanierungsvorhaben beeinflussen, ist schwer prognostizier-
bar und lässt sich nur vermuten. Die Beantwortung dieser Fragestellung ist Bestand-
teil der vom Verfasser durchgeführten empirischen Untersuchung. Es kann davon 
ausgegangen werden, dass die Veränderungen der Wirtschaftskonjunktur als Signal 
für die Immobilienwirtschaft gedeutet werden, die das Investitionsklima gestalten - je 
nachdem, ob die Wirtschaft im Aufschwung oder Abschwung ist.  
Dementsprechend ist nicht nur die Immobilien-, bzw. die Bauwirtschaft an sich vom 
Auf und Ab des Marktes betroffen, sondern auch andere Bereiche der gesamten Wirt-
schaft wie Beschaffung, Produktion und Absatz, welche im interdependenten Zu-
sammenhang mit diesem Wirtschaftszweig stehen.  
Aus diesen Ausführungen lässt sich die achte Hypothese H8 ableiten: 
H8:  Ein besseres konjunkturelles Umfeld führt zur Reduzierung des Mietausfallrisi-
kos bei der Wohnanlagen-Sanierung. 
5.2.2. Kaufkraft der Bevölkerung  
Die Entwicklung des Immobilienmarktes wird in starkem Maße von dem verfügbaren 
Einkommen geprägt.108 Der enge Zusammenhang lässt sich mit der unmittelbaren Be-
einflussung des Einkommensverlaufs auf die Investitionsbereitschaft der Marktteil-
nehmer erklären. Inwieweit auf die persönlichen Wünsche der Mieter in Bezug auf die 
Wohnungswahl eingegangen werden kann, hängt überwiegend von ihrer Einkom-
menssituation ab.  
Das monatliche Einkommen der Mieter entscheidet darüber, welches soziale Milieu 
sich zusammenfindet. Eine soziale Einseitigkeit und Gettoisierung ist nicht ausge-
                                                 
108  Vgl. Maier, 1999, S. 118. 
  45
schlossen, wenn ein Stadtteil oder Gebäude ausschließlich von Mietern mit geringfü-
gigen Verdienstmöglichkeiten bewohnt wird. Wird hier eine Sanierung zur Vermei-
dung dieser Situation beitragen? 
Das Verhältnis von Miete und Einkommen wurde schon im Jahre 1867 von Herman 
Schwabe durch Untersuchungen in Berlin festgestellt. Er hat das in der Fachliteratur 
bekannte Schwabe’sche Gesetz postuliert, dass man folgendermaßen zusammenfassen 
kann: „Je ärmer Jemand ist, desto größer ist die Summe, welche er im Verhältnis zu 
seinem Einkommen für Wohnung vorausgaben muß.“109Ferner hat Friedrich Lütge 
1927/28 bewiesen, dass bei wachsendem Einkommen die Ausgaben für Einrichtung 
und Instandhaltung eine steigende Tendenz aufweisen.110 Die Einkommenselastizität 
des Wohnungskonsums war Gegenstand der empirischen Arbeit von Heinrich von 
Stackelberg, die auch ein wichtiger Erklärungsansatz für die Wohnungsnachfrage ist. 
Er hat festgestellt, dass bei einem steigenden Einkommen die Wohnung eine Güte des 
unelastischen Bedarfs darstellt.111 In solchen Fällen können diejenigen Haushalte von 
der Sanierung ihrer Wohnungen profitieren, die relativ stabile Einkünfte beziehen und 
weiterhin dort wohnen wollen.           
Die verschlechterte Kaufkraft der Mieter kann eine Folge aus Arbeitslosigkeit, Inflati-
on und schlechter Konjunkturentwicklung sein. Die wirtschaftliche Entwicklung und 
die Arbeitsmarktsituation beeinflussen im Wesentlichen die Kaufkraft der privaten 
Hauhalte.112 Als Bestandteil des systematischen Risikos, auf das durch Modernisie-
rungsmaßnahmen keinen Einfluss ausgeübt werden kann, kann  der Kaufkraft bei der 
Bewertung des Mietausfallrisikos ebenfalls eine wesentliche Rolle zukommen. In die-
sem Zusammenhang ist für die Bewertung des Leerstandsrisikos von Interesse, wie 
die Leerstandsentwicklung in den neuen Bundesländern von dem verfügbaren Ein-
kommen beeinflusst wird, damit diese Variable bei der Bewertung Ausdruck findet. 
Darüber informiert die Tabelle 8 auf der nächsten Seite: 113
                                                 
109  Bei Jenkis, 1996, S. 363. 
110  Eine vertiefende Darstellung erfolgt bei Jenkis, 1996, S. 366-370. 
111  Jenkis, 1996, S. 373. 
112  Eine vertiefende Darstellung erfolgt bei Eichler, 1995, S. 17-22. 
113  Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen.  
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Tabelle 8: Entwicklung des monatlichen Einkommens im produzierenden Gewerbe, Handel und 
Kredit- und Versicherungsgewerbe (1) und der Arbeiter (2) in den neuen Bundesländern und die 
Anzahl der leer stehenden Wohnungen. 
Jahr leer stehende 
Wohnungen 
(1) Bruttomonatsverdienst 
in € 
(2) Bruttomonatsverdienst 
in € 
1993 418.900 1522 1393 
1995 507.163 1857 1568 
1998 973.200 2122 1691 
2002 1.114.200 2415 1833 
Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Darstellung 
Wie ersichtlich ist, verzeichnen die privaten Haushalte und die Einwohner im ange-
gebenen Zeitraum einen ständigen Anstieg ihres Einkommens. Gleichzeitig wächst 
die Leerstandsrate, was im Gegensatz zu den eben dargelegten Ausführungen steht, 
dass die Wohnungsnachfrage von der Kaufkraft geprägt ist. Wie lässt sich dieses Phä-
nomen erklären? 
„Mit steigendem Einkommen in den neuen Ländern wird sich die Einkommens-
struktur […] weiter zugunsten der Haushalte mit höherem Einkommen verschieben, 
die eine Bildung von Wohneigentum anstreben werden.“114 Darüber hinaus hat der 
erleichterte Zugang zu Krediten die Wohneigentumsbildung zusätzlich gestärkt, was 
die Nachfrage nach Mietwohnungen verringert hat.115  
Dessen ungeachtet werden einkommensstarke Mieter ihre sanierten Wohnungen nicht 
so leicht verlassen. Das durch eine Sanierung geschaffene komfortablere Wohnen 
kann für sie viel bedeuten, obwohl dafür mehr Miete zu zahlen ist. Die Mieterhöhung 
ist jedoch dann beträchtlich, wenn die Wohnanlage umfangreich modernisiert wurde, 
weil die WU maximal 11% der duldungspflichtigen Modernisierungskosten (ohne 
Finanzierungs- und Instandsetzungskosten auf die Jahresmiete umlegen dürfen116, 
sodass die Mietanpassung für sie akzeptabel wäre. Die höhere Miete hält jedoch ande-
re einkommensschwache Mieter davon ab, sanierte Wohnungen zu beziehen. Auf die-
se Weise können soziale Konfliktsituationen zwischen ihnen vermieden werden, was 
für die Mieter mit besseren Verdienstmöglichkeiten von Vorteil ist. Man wohnt schö-
ner, wenn die Nachbarn über mehr Geld verfügen.    
Es lässt sich schlussfolgern, dass die Bedeutung der Einkommensentwicklung der 
Haushalte das Mietausfallrisiko bestimmen kann. Damit dieses Risiko vor dem Sanie-
rungsvorhaben bezogen auf das Einkommen objektiv eingeschätzt werden kann, un-
terliegt jeder Miethaushalt einer präzisen Überprüfung seiner finanziellen Situation. 
                                                 
114  Eichler, 1995, S. 23. 
115  Kofner, 2004, S. 35.  
116  Kofner, 2004, § 559-559b BGB, S. 173. 
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Nur auf diese Weise kann sichergestellt werden, dass das Sanierungsvorhaben auf-
grund der mangelnden Liquidität der Bewohner scheitert, indem das sanierte Gebäu-
de nicht wirtschaftlich belegt werden kann. Damit wird die neunte Hypothese H9 auf-
gestellt: 
H9:  Ein geringes Einkommen der Haushalte trägt zur erschwerten Vermietbarkeit 
der sanierten Wohnungen bei, bzw. erhöht das Leerstandsrisiko.117        
5.2.3. Bevölkerungsentwicklung  
Die Bevölkerungsentwicklung in der Stadt (die Bevölkerungszahl d.h. Geburten- bzw. 
Sterbeüberschuss, regionale Wanderungen) kann auch für die Wohnungsnachfrage 
relevant sein, dementsprechend für die Mietauslastung nach der Sanierung. Sie stellt 
eine der wichtigsten Determinanten der Wohnungsnachfrage dar.118 Sollten die ent-
sprechenden Nutzer von Wohnraum fehlen, wird sich durch Sanierungs- und Moder-
nisierungsmaßnahmen nichts an dem Leerstand ändern.119 Die Bevölkerung deckt die 
Nachfrageseite des Wohnungsmarktes ab, dessen Beeinflussung sehr signifikant ist: 
„Wo die Bevölkerung steigt, steigt z.B. die Zahl der Wohnungen.“120 Folglich führt 
eine schrumpfende Bevölkerung zum Sinken der Wohnungsnachfrage, die sich in 
dem Leerstand niederschlägt, weil sich die Anzahl der Wohnungen nicht selbst dezi-
mieren lässt. Diese These wird durch die folgende Abbildung 9 bekräftigt, aus der er-
sichtlich ist, dass die Steigerung der Leerstandsrate eng mit dem Bevölkerungsrück-
gang verknüpft ist.  
Betrachtet man für diesen Fakt den Leerstand in den ostdeutschen Städten im  Zeit-
raum von 1993 bis 2002 wird ersichtlich, dass der Leerstand kontinuierlich steigt (um 
8,4% oder von 418.239 auf 1.114.200 leer stehende Wohnungen), aber ein starker Be-
völkerungsrückgang um 13,3 % (ein Rückgang von fast 2 Mio.) zu verzeichnen ist:  
                                                 
117  An der Stelle wird erläutert, was ein geringes Einkommen in Hinblick auf das Feststellen seines      
Einflusses auf das Leerstandsrisko bedeutet. Dieser Faktor wurde bei der Befragung von den WU      
subjektiv eingeschätzt. Beispielsweise ist ein Pro-Kopf-Einkommen von weniger als 500€ als gering 
zu bezeichnen.        
118  Dohse, et all., 2002, S. 17. 
119  Banse,Blum, Effenberger, 2000, S. 5. 
120  Mainz/v. Suntum, 2003, S. 22. 
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Abbildung 9: Verhalten der Leerstandsrate und der Bevölkerungsentwicklung 
Leerstands- und Bevölkerungsentwicklung seit 1990 in den neuen 
Bundesländern
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Berechnung und Darstellung 
Aus der demographischen Entwicklung ist abzulesen, dass um 2010 mit einer neu ein-
setzenden Leerstandswelle auf dem Mietwohnungsmarkt verstärkt zu rechnen ist.121 
Diese erkannte Tendenz, dass die Bevölkerungsentwicklung in Verbindung mit der 
Leerstandsrate steht, wird auf der Leerstandsrisiko-Bewertung bei einer Wohnanla-
gen-Sanierung übertragen. Aus diesem Grund wird die Hypothese H10 aufgestellt:  
H10:  Sinkende Bevölkerungszahlen erhöhen das Leerstandsrisiko nach einer Wohnan-
lagensanierung. 
 
5.2.4. Arbeitslosigkeit  
Die Arbeitslosigkeit in der Region oder in der Stadt stellt einen weiteren Einfluss-
Faktor dar, dessen Wichtigkeit bei der Bewertung des Mietausfallrisikos nach einem 
Sanierungsvorhaben unumstritten bleibt, weil die Situation auf dem Arbeitsmarkt und 
die Entwicklung am Immobilienmarkt stark miteinander zusammenhängen.122 Den 
maßgeblichen Einfluss dieses Faktors auf den örtlichen Wohnungsmarkt zeigen die 
nachfolgenden Ausführungen: Mieter ziehen dorthin, wo sie arbeiten können und in 
der Lage sind, ihre Existenz aufrecht zu erhalten. In einer Stadt mit mehr Arbeitsplät-
zen und Möglichkeiten für Arbeitnehmer bleibt der Wohnungsmarkt in Bewegung, 
die Nachfrage ist groß und die Mieten rentabel. Die Stadt ist attraktiv zum Wohnen 
und zieht mehr potenzielle Mieter aus den Regionen an, denen es wirtschaftlich 
schlechter geht. Ein tristes Bild lässt sich dort beobachten, wo die Betriebe in Konkurs 
                                                 
121  Hübel/Plese, 2001,  S.17-18.   
122  Maier, 1999, S. 119. 
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gegangen sind oder in den landwirtschaftlichen Regionen, wo es keinen Lebensunter-
halt mehr zu verdienen gibt. Keiner will dort ohne Arbeit bleiben, und sucht sich eine 
andere Perspektive. „Die zwangsläufige Konsequenz für viele Menschen, insbesonde-
re jüngere und mobile, besteht in der Abwanderung.“123 Manchen gelingt es, sich 
selbstständig zu machen, aber der größere Teil zieht in Regionen mit größerem Ar-
beitsplatzangebot.  
Eine andere negative Folge der Arbeitslosigkeit ist die niedrige Kaufkraft der Bevölke-
rung. Ein stagnierendes Realeinkommen ist kennzeichnend für die Personen, die in 
dieser Region wohnen geblieben sind. „Damit ist u. a. der Faktor Arbeitsplatz von 
großer Bedeutung für die Bevölkerungsentwicklung, die Haushaltsentwicklung, die 
Erwerbstätigkeit sowie die Einkommensentwicklung einer Region und damit für die 
Entwicklung der Wohnungsmarktsituation.“124  
Der Zusammenhang zwischen Arbeitslosenquote und Leerstand in den neuen Bun-
desländern ist aus der Abbildung 10 zu entnehmen:125
Abbildung 10: Verhalten der Leerstandsrate und der Arbeitslosenquote 
Entwicklung der Leerstandsrate und der Arbeitslosenquote 
in den neuen Bundesländern
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Eigene Darstellung 
Es ist erkennbar, dass die Entwicklung des Leerstandes immer dem Anwachsen der 
Arbeitslosenquote folgt. Der Leerstand hat sich für den betrachteten Zeitraum von 6% 
auf 14,4 % mehr als verdoppelt, hingegen beträgt die Erhöhung der Arbeitslosenquote 
3,8% (von 15,4% auf 19,2%). Dennoch bleiben ihre Schwankungen identisch. Auf die-
ser Basis und im Einklang mit den oben dargelegten Ausführungen lässt sich schluss-
                                                 
123  Kabisch bei Petzold/Reichart, 2001, S. 122. 
124  Eichler, 1995, S. 9. 
125  Arbeitslose in % aller abhängigen zivilen Erwerbspersonen (abhängig Beschäftigte ohne Soldaten 
 und Arbeitslose). 
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folgern, dass die Arbeitslosigkeit die Leerstandsrate beeinflusst und eine steigende 
Arbeitslosenquote zur Steigerung der Leestandsrate führt. Damit wird die elfte Hypo-
these H11 aufgestellt: 
H11: Eine hohe Arbeitslosigkeit in einer Stadt, in der eine Sanierung bevorsteht, er-
höht das Leerstandsrisiko. 
5.2.5. Subventionierung der Miete  
Ein anderer Teil des systematischen Risikos und wichtiges Instrument der staatlichen 
Wohnungspolitik stellt das Wohngeld dar, das direkt bei den Nachfragern auf dem 
Wohnungsmarkt ansetzt.126 Dabei werden das Einkommen, die Haushaltsgröße des 
Mieters und die Mietpreisbelastung zugrunde gelegt, auf deren Grundlage der Staat 
Mietzuschüsse bewilligt. Auf diese Weise werden die benachteiligten Bevölkerungs-
gruppen gefördert, damit sie „[…] nicht der Konkurrenz der anderen (leistungsfähi-
gen) Mietbewerber ausgesetzt werden.“127 Die Festlegung der Zielgruppe liegt im Zu-
ständigkeitsbereich des Wohngeldgesetzes.       
Eine andere Möglichkeit, unterschiedliche Mietergruppen (junge Ehepaare, Behinder-
te oder häuslich Pflegebedürftige) zu fördern, besteht in dem einkommens-
abhängigen Wohnberechtigungsschein/Wohnbezugsschein. Rechtsgrundlagen stellen 
das Wohnungsbindungsgesetz und Wohnungsraumförderungsgesetz dar. Dieser ge-
währt den Bezug einer öffentlich geförderten Sozialwohnung und ist ein Jahr gültig.128 
Für die Bewertung des Mietausfallrisikos bei der Wohnanlagen-Sanierung ist von In-
teresse, ob die Mieterförderung Wirkung auf die Vermietung der sanierten Wohnun-
gen hat. Auf diese Weise kann das Mietausfallrisiko reduziert werden, weil die Miete 
der bedürftigen Haushalte vom Staat bezuschusst wird.  
Somit kann die zwölfte Hypothese H12 aufgestellt werden: 
H12:  Werden die Mieter in den sanierten Wohnungen bezuschusst, besteht ein we-
sentlich geringeres Mietausfallrisiko nach der Wohnanlagen-Sanierung.  
                                                 
126  Bison, 1996, S. 198f. 
127  Kofner, 2004, S. 124. 
128  http://www.dresden.de/index.html?page=/ger/02/or/anliegen/c_256.html (letzter Abruf  
      12.08.2006) 
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5.2.6. Zusammenfassung: Erklärung des Leerstandes auf makroökonomischer Ebene 
Werden die statistischen Daten bei der Begründung der makroökonomischen Deter-
minanten detailliert betrachtet, sind signifikante Zusammenhänge zu erkennen (Ta-
belle 9):129
Tabelle 9: Leerstandsrate und makroökonomische Determinanten 
Jahr 1993 1995 1998 2002 
leer stehende Wohnungen 418.900 507.163 973.200 1.114.200 
Leerstand in % 6 7,1 13,2 14,4 
verfügbares Einkommen130  in € 1393 1568 1681 1833 
Wohneinheiten 7.016.400 7.154.698 7.375.000 7.724.700 
Arbeitslosenzahl 1.269.676 1.184.838 1.528.678 1.562.952 
Arbeitslosenquote % 15,4 14,8 19,2 19,2 
Bevölkerungsentwicklung131 in 
% -2,67 -3,44 -4,6 -15,04 
Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Darstellung 
Wie bereits bei der Beschreibung dieser Einflussfaktoren verhält sich die Anzahl der 
leer stehenden Wohnungen proportional zur Quote der Arbeitslosen. Nur 1995 ist ein 
leichter Rückgang der Arbeitslosenzahl zu beobachten. Trotzdem steigt die Anzahl 
der unbezogenen Wohnungen weiter. Die gleiche Tendenz weist die Arbeitslosenquo-
te auf, weil sie eine Relation zwischen der Anzahl der Arbeitslosen und der arbeiten-
den Bevölkerung darstellt.  
Die sinkenden Bevölkerungszahlen wirken sich disproportional auf den Wohnungs-
leerstand aus - schrumpft die Bevölkerung, wächst der Leerstand. Bei den Änderun-
gen des Wohnungsbestandes und des Leerstandes lassen sich dieselben Aussagen 
treffen - der Leerstand steigt mit dem Anwachsen des Wohnungsbestandes eindeutig 
an.132  
Das steigende Einkommen kann als Signal gedeutet werden, dass sich der Leerstand 
auf dem Mietwohnungsmarkt erhöht. Ein Grund dafür ist, dass die Mehrheit der Per-
sonen mit besseren Einkommensverhältnissen Wohnungseigentümer werden möch-
ten.   
Für die vier Jahre, für die der Wohnungsleerstand untersucht wurde, sind die oben 
genannten Ausführungen relevant. Infolge dessen kann kein Trend abgeleitet werden, 
                                                 
129  Statistisches Bundesamt, eigene Darstellung  
130  Monatliches Einkommen der Arbeitnehmer. Siehe Tabelle 8 
131  Als Basis dient die Anzahl der Bevölkerung in den neuen Bundesländern 1990.  
132  Aus der Sicht des Verfassers kann mit dem Anwachsen des Wohnungsbestandes keine Hypothese 
aufgestellt werden, weil ihre Überprüfung bei einer Wohnanlagen-Sanierung nicht durchführbar 
ist. Vielmehr ist es von Bedeutung, eine Ursache für die Leerstandsentwicklung in den neuen Bun-
desländern zu erkennen.  
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obwohl die Stärke der Zusammenhänge sehr gut sichtbar ist. Des Weiteren ist das Pos-
tulieren eines möglichen Bewertungsschemas unrealistisch, da aufgrund der geringen 
Stichprobenanzahl keine aussagekräftigen Werte vorliegen. Trotzdem ist es für die 
WU bedeutsam, die Signale der Wirtschaftskonjunktur in Betracht zu ziehen. Eine ho-
he Arbeitslosenquote und eine sinkende Bevölkerung können den Wohnungsmarkt 
nicht beleben und die Nachfrage nach modernisierten Wohnungen nicht erhöhen. Das 
Anwachsen des Wohnungsbestandes stellt ein weiteres Indiz dafür dar, dass die 
Wohnungsnachfrage von dem Wohnungsangebot dominiert wird und mit einer er-
schwerten Vermietbarkeit der sanierten Wohnungen zu rechnen ist. 
5.3. Objektspezifische Gebäudemerkmale  
Die nachfolgend erläuterte letzte Gruppe der Faktoren sind die Gebäudeeigen-
schaften. Sie spielen für die Mieter bei der Wahl ihrer Wohnung eine entscheidende 
Rolle. Ihre Bedeutung besteht darin, dass sie sich an den Mieterwünschen orientieren 
müssen. „Nur eine bewohnerorientierte Sanierung erweist sich langfristig als markt-
konform.“133 Eine moderne technische Ausstattung, eine marktgerechte Miete, gut 
entworfene Wohnungssegmente oder niedrigere Betriebskosten stellen Faktoren dar, 
die das Interesse neuer Mieter wecken und zu dem Bleiben der alten beitragen. Ein 
nachhaltig steigender Immobilienwert kann auch den Mietausfall verringern, was die 
detaillierte Erwägung der aufgezählten Faktoren unumgänglich macht.  
5.3.1. Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten 
Zu den Nachteilen mancher Wohnhausanlagen gehören die ungünstigen Wohnungs-
zuschnitte mit innen liegenden Küchen und Bädern und die ungenügende Woh-
nungsgröße, welche sich besonders bei den Kinder- und Schlafzimmern bemerkbar 
machen. Bei manchen Baureihen beträgt die Küchenfläche 3,5 bis 4 m2 was den heuti-
gen Ansprüchen der Mieter nicht mehr entspricht. Derselbe Nachteil lässt sich auch 
bei manchen Kinderzimmern beobachten, wo sich die Fläche von 10 m2 als unzurei-
chend erwiesen hat, zumal die Zimmer in einer rechteckigen Form gebaut wurden. 
Ein Beispiel dafür liefert die Abbildung 11 auf der nächsten Seite:134
                                                 
133  Wesp/Will, 2002, S. 014.  
134  http://www.iemb.de/veroeffentlichungen/schriftenreihen/leitfaden/Wbs70/wbs70_02.htm 
       letzter Abruf: 12.08.2006. 
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Abbildung 11: Wohnungszuschnitt einer Wohnanlage des Typs WBS 70 
 
Quelle: http://www.iemb.de/veroeffentlichungen/schriftenreihen/leitfaden/Wbs70/wbs70_02.htm 
Den Untersuchungen zufolge wird die Unzufriedenheit mit der Wohnungsgröße als 
häufigstes Motiv zum Umzug genannt.135
Nahezu alle ostdeutschen Städte weisen seit 1989 sinkende Bevölkerungszahlen sogar 
10% auf.136 Laut der Prognose des Statistischen Bundesamtes ist ein weiterer Rück-
gang in fast allen Regionen zu erwarten.137 Diese fallende Tendenz der Bevölkerungs-
entwicklung wirkt sich auf den Wohnungsmarkt aus, wobei die Nachfrage nach klei-
neren Wohnungen gestiegen ist. Immer mehr junge Familien und Paare mieten 1- oder 
2-Raumwohnungen, weil einerseits eine kleinere Wohnung leichter finanziert werden 
kann. Anderseits ist der Bedarf an Kinderzimmern gesunken, weil es heutzutage we-
                                                 
135  Haller, 2002, S. 81. 
136  Rietdorf/Liebmann, 1999, S. 131. 
137  http://www.destatis.de/presse/deutsch/pk/2003/Bevoelkerung_2050.pdf 
letzter Abruf: 12.08.2006 
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niger Kinder in den Familien gibt.138 Nicht zuletzt steigt aufgrund der Singularisie-
rung die Nachfrage nach kleinerem Wohnraum139, was folglich zur Erhöhung der 
Mietwohnungspreise für kleinere Wohnungen führt. Diese Tendenz wurde von 
Streich festgestellt, als vergleichbare Mietwohnungen mit verschiedener Größe in Lü-
beck in den Jahren 1980 und 1985 untersucht wurden. Er hat ein geeignetes Rech-
nungsverfahren entwickelt, woraus ersichtlich wird: je kleiner die Wohnungsfläche, 
desto höher die Miete. Fünf Jahre später hat sich der Unterschied zwischen der klei-
nen und der großen Wohnung sogar noch erhöht:140
 
2026,0
1980 *81,12
−= WFY  resp.  2351,01985 *80,17
−= WFY
 
indem mit Y die Miete in DM bezeichnet wird, und WF die Wohnungsgröße in m2 
darstellt.  
Um den neuen Ansprüchen der Mieter gerecht zu werden, müssen die Kommunen 
unter der Verwertung der vorhandenen Bausubstanz ein adäquates Wohnquartier 
schaffen, das ihren Nutzungsvorstellungen entspricht. Solche funktionellen Verbesse-
rungen sind durch Grundrissveränderungen zu erreichen.141  
Die Anpassung der spezifischen Wohngebäude an die veränderte Nachfrage ist keine 
leichte Aufgabe. Die Gebäude unterliegen einem wesentlichen Eingriff in die Bausub-
stanz, was einen hohen Geldaufwand andeutet. So liegen die Baukosten zwischen 750 
und 1000 Euro pro m2 WF (vgl. Kapitel 4). Ferner dürfen die geänderten Grundrisse 
bezüglich der Statik des Gebäudes keine Probleme bereiten und Elektroinstallationen 
müssen neu verlegt werden. Beide Varianten - die Grundrissveränderungen durch die 
Schaffung mehrerer Wohnungen aus einer oder die Vergrößerung der Wohnfläche, 
indem kleinere Wohnungen zusammengelegt werden, erfordern umfangreiche Prüf-
maßnahmen, bevor das Sanierungsvorhaben begonnen werden kann. Voraussetzung 
für die Entwicklung von neuen Grundrissen stellt die Untersuchung der Nutzungs-
möglichkeiten unter Beachtung der festgelegten Rahmenbedingungen dar.142 
 
                                                 
138  http://www.uni-mainz.de/FB/Physik/AG_Adrian/adrian/cd/2-Lage.pdf  
(letzter Abruf: 12.08.2006). 
139  Banse/Effenberger, 2002, S. 10. 
140  Petersen, 1996, S. 43. 
141  Bundesministerium für Raumordnung, Bauwesen und Städtebau (WBS 70), 1997, S. 159. 
142  Baasch, 1995, S. 5. 
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Dadurch, dass eine Zusammenlegung kleinerer Wohnungen möglich ist, oder die 
Wohnungszuschnitte mit den Wünschen der Mieter abgestimmt werden können, wird 
das Mietausfallrisiko wesentlich reduziert. Eine andere sinnvolle Möglichkeit bietet 
sich bei der Umnutzung von Wohnraum an, indem passende Wohnungen in Einhei-
ten für Handel und Dienstleistungen verändert werden.143 Solche Umbaumaßnahmen 
verbessern das Wohnungsangebot und tragen zur Aufwertung der Wohnhausanlagen 
bei. Auf diese Weise kann es der Kommune gelingen, neue Mieter zu motivieren und 
ihre langjährigen Kunden „in der Platte“ zu halten. Damit wird die dreizehnte Hypo-
these H13 aufgestellt: 
H13:  Sind die Mieter mit den Zuschnitten ihrer Wohnungen zufrieden, werden nach 
der Sanierung deutlich mehr Wohnungen vermietet. 
Folgende Bewertungskriterien können bei der Entwicklung von neuen Grundrissen 
zugrunde gelegt werden:144  
• Entwicklung von Wohnungsgrößen nach der Anzahl der im Haushalt lebenden 
Personen (beim Sozialen Wohnungsbau) 
• Entwicklung von neuen Wohnungen nach festgelegten Planungssätzen 
• Festlegung von Verfügungs- und Gemeinschaftsräumen entsprechend der neu-
en Wohnungsmenge 
• Kosten für bauliche Maßnahmen  
Aus Beobachtungen des Verfassers werden die geschaffenen Gemeinschaftsräume von 
den Mietern sehr selten in Anspruch genommen. Oft kommt es vor, dass sich die 
Nachbarn nicht gut kennen und nachdem die Wohnungstür zugemacht wurde, möch-
te jeder seine Ruhe haben. Eine angemessene Lösung zum Nutzen der Gemeinschafts-
räume wird durch ihre Vermietung als Gewerberäume gesehen, sodass die WU weite-
res Geld einnehmen können.    
Trotz der hohen Sanierungskosten sind diese Baumaßnahmen im Vergleich zu ent-
sprechenden Neubaukosten vorzuziehen. Eine Plattenbausanierung ist z.B. mindestes 
um 50% preisgünstiger als Neubau.145 Kosten für die technische Erschließung oder die 
anfänglichen Kosten zum Erwerb eines Grundstückes fallen bei einer Sanierung nicht 
an. Besonders die Grundstückskosten können beträchtlich sein, wenn die Parzelle in 
einer guten Wohnlage liegt. Ein zu sanierendes Gebäude verfügt schon über eine etab-
                                                 
143  Haller, 2002, S. 79. 
144  Baasch, 1995, S. 5. 
145  Kahl/Wichmann, 2000, S. 38.  
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lierte Kundschaft und hier besteht das Problem mit dem Anziehen neuer Mieter we-
nigstens am Anfang nicht. Die alten Mieter werden bevorzugt dort wohnen bleiben, 
wo ein gutes soziales Umfeld herrscht bzw. dieses und den Vermieter schon kennen. 
Demgegenüber bietet der Neubau eines Gebäudes Vorteile im Hinblick auf bessere 
bauphysikalische Eigenschaften, größere architektonische Freiheiten sowie eine länge-
re Lebensdauer.  
5.3.2. Miete 
In einer freien Marktwirtschaft werden die Mieten und die Immobilienpreise durch 
Nachfrage und Angebot gestaltet. Aus diesem Grund wird der Miethöhe eine große 
Bedeutung bei der Vermietbarkeit sanierter Wohnungen beigemessen. „Die Miete ist 
der Preis, den der Mieter für die zeitweise Überlassung einer Wohnung zu entrichten 
hat.“146 Für viele Haushalte ist der Mietpreis entscheidend bei der Wahl der zukünfti-
gen Wohnung. Eine Befragung im Leipziger Stadtteil „Grünau“, Abbildung 12, zeigt 
in deutlicher Weise, wie der Stellenwert einer bezahlbaren Miete den Stellenwert 
Wohnkomfort übersteigt:147
Abbildung 12: Stellenwert der bezahlbaren Miete und Wohnkomfort 
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Quelle: Kahl, 2002, S. 88 
So ist zu DDR-Zeiten der Wunsch nach Wohnkomfort sehr stark ausgeprägt. Jedoch 
wurde seit 1992 der Wohnkomfort seltener gewählt, da in der Zwischenzeit fast alle 
Wohnungen über einen angemessenen Komfort verfügen.  
Hingegen ist das Merkmal „bezahlbare Miete“ 1987 nur sehr gering markant.  
“[…] denn jeder DDR-Bürger war in der Lage, die Miete jeder beliebigen Wohnung zu 
                                                 
146  Kofner, 2004, S. 37. 
147  Kahl, 2002, S. 88. 
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bezahlen […], die im Höchstfall 5% des Haushaltsnettoeinkommens betrug.“148  
Seit 1992 behält jedoch das Merkmal „bezahlbare Miete“ bei den Erhebungen mit Ab-
stand den Spitzenwert.  
Die Situation auf dem Mietwohnungsmarkt hat sich bis zum heutigen Tage in diese 
Richtung entwickelt. Eine zusätzliche Mieterhöhung bedeutet für etliche Personen-
kreise einen reduzierten Konsum anderer Güter, es sei denn, sie ziehen in eine neue 
Wohnung um, wo die Miete der Erstwohnung vor der Mieterhöhung entspricht. Der 
Umzug hängt mit ihrer Mietbelastungsquote (Verhältnis der gesamten Wohnkosten 
zu dem gesamten Haushaltseinkommen) zusammen, bzw. mit der Höhe der Um-
zugskosten und dem damit verbundenen Stress. Normalerweise reagieren die Mieter 
nicht bei einer geringfügigen Mieterhöhung. Sollte die Änderung des Mietpreises er-
heblich sein, sehen sich die Mieter gezwungen, umzuziehen, es sei denn, es herrscht 
Wohnungsmangel. Der Leerstand, der besonders in Ostdeutschland zu verzeichnen 
ist, spricht für einen Wohnungsüberhang auf dem Markt, sodass die WU sehr umsich-
tig mit jeglicher Mieterhöhung umgehen müssen. Die deutliche Verbesserung der 
Wohnbedingungen einer Wohnhausanlage hat höhere Mietkosten zur Folge- bei-
spielsweise sei die Erhöhung der Nettokaltmiete von 3,62€/m2 WF auf 5,59€/m2 WF 
oder von 3,44€/m2 WF auf 5,33€/m2 WF in Dresden bei der WOBA genannt.149 Im 
Grunde genommen sind viele Mieter bereit, eine höhere Miete zu zahlen, da im Ge-
genzug ihr Wohnkomfort steigt und die Nebenkosten sinken. Es gibt jedoch Mieter-
schichten, bei denen preiswertere und unsanierte Wohnungen gefragt sind.150 Die 
Zahl dieser Haushalte weist aber eine rückläufige Tendenz auf.151  
Nicht zuletzt dürfen die WU„[…] 11% der duldungspflichtigen Modernisierungs-
kosten (ohne Finanzierungs- und Instandsetzungskosten auf die Jahresmiete umle-
gen“152, sodass die Mietanpassung akzeptabel ist. Anderseits besteht keine Möglich-
keit zur unberechtigten Mieterhöhung, solange die Miethöhe nicht der ortsüblichen 
Vergleichsmiete entspricht. Die Vergleichsmiete dient aufgrund mietpreisbildender 
Faktoren (laut BGB § 558, Abs. 2 S. 1: Art, Größe, Ausstattung, Beschaffenheit, Lage) 
zur Ermittlung der Markt orientierten Referenzmiete bei einer Mietanpassung.153 Nur 
mit ihrer Berücksichtigung kann der Vermieter jede Mieterhöhung rechtfertigen. Falls 
die Miete unter dem Marktniveau liegt, betrachten die Wohnungssuchenden den sich 
                                                 
148  Kahl, 2002, S. 87. 
149  Gespräch mit Herrn Koch, WOBA- Dresden, Juli, 2003 
150  Herfert bei Liebmann, 2004, S. 118. 
151  Liebmann, 2004, S. 118. 
152  Kofner, 2004, § 559-559b BGB, S. 173. 
153  Kofner, 2004, S. 117. 
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daraus ergebenden Unterschied als einen Versuch der WU sie anzulocken und ferner 
folgt eine Mietanpassung. Somit lautet die Hypothese vierzehn: 
H14:  Eine Miete der sanierten Wohnungen, die sich an der ortüblichen Vergleichmiete 
orientiert, garantiert eine schnellere Vermietung der sanierten Wohnungen, bzw. 
reduziert das Leerstandsrisiko.  
5.3.3. Betriebskosten 
Auch der Faktor „Betriebskosten“ kann bei der Sanierung von Wohnhausanlagen und 
anschließend bei der Vermietung dieser miteinbezogen werden. Eine exakte Definiti-
on des Begriffes „Betriebskosten“ ist nicht vorhanden. In der Literatur werden die Be-
triebskosten folgendermaßen beschrieben: „Betriebskosten sind diejenigen vom Ver-
mieter aufgewendeten Kosten, die im § 21 Abs 1 MRG [des Mietrechtsgesetzes] taxativ 
aufgezählt werden.“154 Pierschke definiert die Betriebskosten als laufende Kosten, die 
durch den bestimmungsgemäßen Gebrauch einer Immobilie entstehen.155 Eine Umle-
gung auf die Mieter ist möglich und muss nicht besonders vereinbart werden. Zu den 
Betriebskosten zählen nach Palten u. a.:156  
• Wasserversorgung 
• Rauchfangkehrung 
• Kanalräumung 
• Unratabfuhr 
• Schädlingsbekämpfung 
• Beleuchtungskosten 
• Versicherungskosten 
• Verwaltungskosten 
• Hausbesorgerkosten 
• Hausbesorgerarbeiten ohne Hausbesorger 
• öffentliche Abgaben. 
Ohne auf Einzelheiten einzugehen, wie die Betriebskosten berechnet werden, müssen 
sie theoretisch nach einer umfangreichen Sanierung sinken. Dazu führen z.B. niedrige-
re Kosten für Wasserversorgung durch den Austausch der Wasserleitungen oder 
                                                 
154  Palten, 1994, S. 4. 
155  Pierschke 1998, IN: Schulte/Bone Winkel/Thomas, S. 344, auch bei Rehkugler, 2003, S. 86. 
156  Palten, 1994, S. 16-45. 
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niedrigere Energiekosten durch den Einbau neuer Elektroinstallationen. Die Kosten 
für Unratabfuhr oder Schädlingsbekämpfung müssen auch sinken, weil in einer sa-
nierten Wohnanlage bessere Wohnbedingungen geschaffen wurden. Wenn in der 
Wohnhausanlage ein Fahrstuhl eingebaut wird, werden hingegen die Betriebskosten 
selbstverständlich steigen. Die Erhöhung betrüge ca. 30 Cent/pro m2 WF157. Dennoch 
ist ein Haus mit Fahrstuhl leichter zu vermieten, besonders die Wohnungen, die sich 
in den oberen Etagen befinden. 
Wenn in dem zu vermieteten Gebäude die Betriebskosten zu hoch angesetzt sind, 
werden sich die Mieter den Einzug überlegen. Eine andere Strategie, der Vermieter 
neue Mieter einziehen, wäre eine niedrigere Miete, wobei die Betriebskosten bewusst 
über dem Durchschnitt liegen. Das darf auch nicht der Fall sein, weil ein Auszug nach 
dem Eingang der ersten Nebenkostenabrechnung infrage kommen kann.  
Eine ausgeglichene Miete und eine transparente Aufschlüsselung der Betriebskosten 
sind gute Voraussetzungen für die Vermietbarkeit jeder Wohnung. Für die sanierten 
Wohnungen ist es von Bedeutung, dass die Betriebskosten sinken. Sollten sie trotz ei-
nes Fahrstuhleinbaus steigen, muss der Vermieter die Erhöhung entsprechend be-
gründen. Auf diese Weise werden sich die Mieter von dem Nutzen der Sanierung ü-
berzeugen. Diese Ausführungen fließen in die nächste Hypothese H15 ein:  
H15:  Gesenkte Betriebskosten nach der Sanierung werden von den Mietern ge-
wünscht und tragen zur Senkung des Leerstandsrisikos bei der Wohnanlagen-
Sanierung  bei.  
5.3.4. Wohnungsausstattung 
Die Unzufriedenheit mit der Gebäudeausstattung kann auch ein Risikofaktor darstel-
len, der die Mieter zum Auszug veranlasst. Um den Auszug zu verhindern, ist es 
notwendig, die Ausstattungswünsche der Mieter zu berücksichtigen. Noch zu Anfang 
der 90er Jahre ist „in der Bevölkerung die Bereitschaft vorhanden, geänderte Woh-
nungswünsche hinsichtlich des Ausstattungsgrades, aber auch die Wohnungsgröße 
durch einen Wohnungswechsel zu verwirklichen.“158 Eine schlechte Wohn-
ungsausstattung verursacht höhere Nebenkosten z.B. durch Fenster ohne Wärme-
schutzverglasung. Außerdem ist aufgrund einer mangelnden Wärmedämmung mit 
                                                 
157  Haller, 2002, S. 64. 
158  Neitzel, 2000, S. 28.  
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höheren Heizkosten zu rechnen.159 Ein alter Fußbodenbelag, keine Sicherheitstüren 
oder ein nicht gefliestes Badezimmer etc. verringern den Komfort jeder Wohnung. In 
den Untersuchungen des Instituts für Wohnungswesen, Immobilienwirtschaft, Stadt- 
und Regionalentwicklung wird deutlich, dass die Mieterhaushalte den größten Wert 
auf die Wohnungsausstattung bei der Bewertung einer Wohnung legen, hier in Tabel-
le 10:160
Tabelle 10: Bewertung der Wohnungsmerkmale 
1 Ausstattungsgrad   4,74 
2 Modernisierungsgrad   4,5 
3 Höhe der Miete   4,43 
4 Zuschnitt der Wohnungen   3,94 
5 Größe der Wohnung   3,94 
6 Balkon bzw. Loggia   3,85 
7 soziales Umfeld   3,85 
8 Vorhandensein von Grünanlagen 3,72 
9 Erscheinungsbild des Stadtteiles 3,69 
10 Geschosshöhe der Gebäude   3,4 
11 Garage oder Stellplatz   3,4 
12 Einkaufsmöglichkeiten   3,22 
13 Keller    3,22 
14 Anbindung an den ÖPNV   3,18 
15 Schulen, Kindergarten, Spielmöglichkeit 3,1 
16 Anzahl der Wohnungen im Gebäude 2,94 
17 Alter und Bauweise des Gebäudes 2,56 
18 Abstellraum in der Wohnung 1,88 
Quelle: Neitzel, 2000, S. 76, Eigene Darstellung 
Dies muss selbstverständlich bei der Wohnanlagen-Sanierung umgesetzt werden. 
Um der Leerstandsrate erfolgreich entgegenzuwirken, wird durch eine Modernisie-
rung die Wohnungsausstattung verbessert. Nicht zufällig wurde als zweit wichtigstes 
Kriterium der Modernisierungsgrad des Wohnungsbestandes ermittelt. Das ist als ei-
ne Ursache dafür zu sehen, dass die Miteinbeziehung der Modernisierung der Woh-
nungsausstattung zu einer objektiveren Einschätzung des Risikos führt.  
So lässt sich die Hypothese H16 aufstellen:  
H16:  Eine verbesserte und den Mietervorstellungen entsprechende Wohnungsausstat-
tung wird von den Mietern hoch geschätzt. Damit bestehen größere Chancen für 
eine kontinuierliche Vermietung der modernisierten Wohnungen, bzw. Minde-
rung des Leerstandsrisikos.  
                                                 
159  http://www.renta.de/pdf/Ausstattung%20Werneuchen.PDF  (letzter Abruf: 12.08.2006). 
160  Neitzel, 2000, S. 76. 
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5.3.5. Das Wertsteigerungspotential des Gebäudes  
Die Immobilien als Wirtschaftsgut weisen eine hohe Wertstabilität auf. Ihre Preise 
bleiben relativ konstant und ein gut gemanagtes Immobilienportfolio bezeichnet einen 
Teil der positiven Anlagen.161  
Wird die Entwicklung von DAX (der Deutsche Aktienindex) und DIX (der Deutsche 
Immobilienindex) verglichen, stellt sich heraus, dass die beiden Trendlinien sehr un-
terschiedlich verlaufen:162
Abbildung 13: Verhalten des DAX und DIX 
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Quelle: Deutsche Börse, DID Deutsche Immobilien Datenbank, eigene Darstellung 
Der Kursverlauf vom DAX weist einen erheblichen Anstieg und Abfall auf, während 
der Kursverlauf vom DIX eine ständig geringe Steigerung vollzieht. Im Jahr 2002 la-
gen seine Werte sogar über den DAX-Werten, was auf die Wertstabilität der Immobi-
lien und ihr Wertsteigerungspotential hindeutet. Einerseits wird bei permanent stei-
gender Nachfrage nach Wohnraum das Bauland immer teurer, anderseits stellen die 
Immobilieninvestitionen ein effektives Mittel zur Bekämpfung der Inflationsrate für 
die Geldanleger dar. Das Wohnen zählt ferner zu den Lebensbedürfnissen, worauf 
man nicht verzichten kann, welches wiederum durch die Wohnimmobilien abgedeckt 
wird. Dies bestimmt im Wesentlichen die Wohnungsnachfrage und deutet auf ihr 
permanentes Vorhandensein hin.    
                                                 
161  WFA-WertermittlungsForum Aktuell, Heft 2/2003, S.  89. 
162   Deutsche Börse, DID Deutsche Immobilien Datenbank,  
       http://www.dix.de/media/dix- launch_2003_ergebnisse.pdf (letzter Abruf: 12. 08.2006).
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Nicht alle Immobilien-Investitionen sind jedoch vorteilhaft. Der Immobilienmarkt in 
Ostdeutschland hat z.B. einen weithin über die Branche hinausgehenden schlechten 
Ruf.163 Wird der Verlauf des Deutschen Eigentums- Immobilien– Index (DEIX) hin-
sichtlich der Eigentumswohnungen in den alten und den neuen Bundesländern ver-
glichen, ergibt sich die Abbildung 14:164
Abbildung 14: Vergleich zwischen dem DIEX für die alten und die neuen Bundesländer 
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Quelle: WFA- WertermittlungsForum Aktuell, 3/2003, S. 132 
Die Indexwerte lassen erkennen, dass bei einer Differenzierung der Eigentums-
wohnungspreise nach alten und neuen Bundesländern wesentliche Preisunterschiede 
bestehen. Aufgrund der größeren Wohnungsnachfrage in den alten Bundesländern 
blieben die Preise dort relativ stabil, während die Investoren in Eigentumswohnungen 
in den neuen Bundesländern keinen Wertzuwachs erzielen konnten.    
In diesem Zusammenhang werden die Fragen aufgeworfen, wie bei einer Wohnan-
lagensanierung eine Wertsteigerung erreicht wird und wie sich die oben dargelegten 
Ausführungen auf das Mietausfallrisiko übertragen lassen.  
Eine durch Sanierung verbesserte Bausubstanz führt zur Werterhöhung der Wohn-
anlage, bzw. zu besserem Wohnen. Besonders dann, wenn die anderen Gebäude in 
der Umgebung nicht saniert wurden, hebt sich das sanierte Haus von ihnen ab.165  
 
 
                                                 
163  von Obstfelder, 2004, S. 18. 
164  WFA-WertermittlungsForum Aktuell, 3/2003, S. 132. 
165  Dakovski, 2001, S. 64. 
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Auf diese Weise wird das Mietausfallrisiko wesentlich verringert, weil ein moderni-
siertes Gebäude attraktiver für die Wohnungssuchenden ist. Der Vorteil eines gut sa-
nierten Gebäudes wird nicht unmittelbar nach der Sanierung in Bezug auf das Erzie-
len eines Wertzuwachses ersichtlich. Innerhalb der ersten 15 Jahre ist bei der Woh-
nungsvermietung, aufgrund der relativ niedrigen Anfangsmieten, in aller Regel noch 
nicht mit einer positiven Rendite zu rechnen.166 Besonders in der Zukunft bei steigen-
der Wohnungsnachfrage bzw. Mieten steigert sich der Wert der sanierten Wohnun-
gen. Trotz höherer Mieten bleiben die sanierten Wohnungen bezogen, weil sie durch 
das bessere Preis-Leistungsverhältnis den unsanierten vorgezogen werden. Noch bes-
sere Vermietungschancen bzw. ein höheres Wertsteigerungspotential haben die Woh-
nungen, die den heutigen und zukünftigen Wohnbedarf der Mieterinteressenten be-
friedigen können. Nur auf diese Weise kann der Bestand vermietbar bleiben und eine 
nachhaltige Rendite garantieren.  
Was passiert, wenn die Wohnungsnachfrage sinkt? Dadurch können die Investoren 
keinen Wertzuwachs erzielen, jedoch bleibt das Wertsteigerungspotential der gut sa-
nierten Wohnanlagen weiter bestehen. Sie werden von den Mietern wieder vorgezo-
gen und bei steigender Wohnungsnachfrage vollzieht sich eine Steigerung des Immo-
bilienwertes. 
Folglich lässt sich schließen, dass die Mieter ganz bewusst in diejenigen Wohnungen 
einziehen, die ihre Wünsche nicht nur in Hinsicht auf ein komfortables Wohnen erfül-
len können, sondern auch auf die räumliche Umgebung der Wohnanlage. Unbewusst 
erhöhen sie das Wertsteigerungspotential des Gebäudes, weil eine hervorragende 
Mietauslastung allein ein Zeichen für diese bedeutet. Auf dieser Basis tritt das Wert-
steigerungspotential einer Wohnanlage als eine Folge aus Standort-, Wirtschafts- oder 
Gebäudefaktoren auf. Betrachtet werden die Besonderheiten des Wirtschaftsgutes 
Immobilie und bei der Berücksichtigung der oben genannten Faktoren, ist mit einer 
Wertsteigerung der sanierten Wohnanlage zu rechen.   
Somit lässt sich die Hypothese H17 aufstellen: 
H17:  Je größer das Wertsteigerungspotential einer Wohnanlage ist, umso geringer 
wird das Leerstandsrisiko nach der Sanierung sein.  
                                                 
166  Bach/Bartholmai, 2000, S. 120. 
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5.4. Zusammenfassung 
Ziel dieses Kapitel war, die Auswahl der Einflussfaktoren zur Bewertung des Leer-
standsrisikos zu begründen und relevante Hypothesen zu bilden. Mithilfe externer 
Daten aus der Volkwirtschaft wurde aufgezeigt, welche Bedeutung die oben erläuter-
ten Faktoren für die Leerstandsentwicklung haben und welcher Zusammenhang zwi-
schen ihnen besteht. Eine direkte Beeinflussung des Leerstandes auf makroökonomi-
scher Ebene wurde durch die wirtschaftlichen Faktoren festgestellt, was ihre Auswahl 
bei der Bewertung weiterhin in deutlicher Weise bestimmen kann. Auch aus mikro-
ökonomischer Sicht bleibt ihre Bedeutung unumstritten. Ein wesentlicher Teil der an-
deren Faktoren kann nur durch das betroffene Unternehmen betrachtet werden. Um 
weitere Zusammenhänge zu erkennen, ist es notwendig, alle Faktoren einer intensive-
ren Betrachtung zu unterziehen. Nur auf diese Weise lassen sich aussagekräftige Zu-
sammenhänge dafür ableiten, ob eine Risikobewertung anhand ausgewählter Fakto-
ren vorgenommen werden kann. Aufgrund dessen stehen alle Faktoren in den nächs-
ten Kapiteln im Mittelpunkt der Betrachtung, auf deren Grundlage die bereits aufge-
stellten Hypothesen überprüft werden.    
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6. DATENERHEBUNG UND UMFANG DER STICHPROBE DER 
UNTERSUCHUNG  
Schwerpunkt dieses Kapitels stellen die Aufbereitung der Daten für die empirische 
Untersuchung und der Umfang der erzielten Stichprobe dar. Das Hauptziel der eige-
nen Untersuchung besteht darin, die zuvor aufgestellten Hypothesen zu überprüfen, 
sodass diejenigen Einflussfaktoren selektiert werden, die zu einer objektiven Bewer-
tung des Mietausfallrisikos beitragen. Auf dieser Basis kam es zur Bestimmung der zu 
erfassenden Variablen, die bei der Entwicklung des eigentlichen Erhebungsinstru-
ments eine große Rolle gespielt haben. Auf diese Weise ist es gelungen, die Rohdaten 
in geeignete Kennzahlen umzuwandeln, die bei der statistischen Auswertung zu 
sinnvollen Ergebnisse führen. Zum Schluss dieses Kapitels werden alle in der vorlie-
genden Arbeit postulierten Hypothesen überblicksartig dargelegt. Dadurch soll ein 
Übergang zum nächsten Kapitel geschaffen werden.    
6.1. Methode der Untersuchung   
Als Erhebungsmethode diente eine schriftliche Befragung der WU anhand eines ver-
einheitlichten Fragebogens. Dieses methodische Vorgehen zur Datengewinnung wur-
de präferiert, weil über die bereits dargelegten Probleme in Bezug auf das Leerstands-
risiko eine persönliche Diskussion mit den WU schwer durchführbar war. Außerdem 
gibt die Verwendung eines Fragebogens dem WU die Möglichkeit, die erforderlichen 
Daten zur Mietausfallrisiko-Bewertung vollständig zusammentragen zu können. Ein 
weiterer Vorteil für die Benutzung von Fragebögen besteht darin, dass kaum verfüg-
bare Informationen über die Leerstandsrisiko-Bewertung bei einer Wohnanlagen-
Sanierung veröffentlicht wurden. (Die WU sind auch nicht verpflichtet, Informationen 
über die Leerstandsrate in ihrem Bestand vor und nach ausgeführter Sanierung be-
kannt zu geben). Als zentraler Nachteil bei der Befragung mit Fragebögen muss je-
doch eingeräumt werden, dass es den Probanden nicht möglich ist nachzufragen, um 
Ungewissheiten oder Begriffe eindeutig zu klären. 
Eine telefonische Befragung oder ein persönliches Interview konnten z.B. angesichts 
des größeren Aufwandes seitens des Verfassers nicht durchgeführt werden. Außer-
dem können auf diese Weise direkte Einflussmöglichkeiten des Interviewers ausge-
schlossen werden. Ferner ist nicht damit zu rechnen, dass die WU dem Verfasser für 
die eigene Untersuchung  Einsicht in interne Dokumente genehmigen bzw. diese öf-
fentlich zugänglich sind.  
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Weiterhin bietet sich bei der Erhebungsmethode des Fragebogens die Garantie der 
Anonymisierung der bereitgestellten Daten an, so dass eine schriftliche Befragung 
vorzuziehen ist. Die dargelegten Schwierigkeiten bei der Auswahl der Erhebungs-
techniken zeigen in deutlicher Weise, warum andere Hilfsmittel zur Informations-
gewinnung wegen des Mangels an relevanten Datenquellen nicht angewandt wur-
den.  
6.2. Aufbau und Entwicklung des Fragebogens   
Bei dem Aufbau des Fragebogens wurde das Ziel verfolgt, ein quantitativ entspre-
chendes Erhebungsinstrument zu erstellen, mit dessen Hilfe die Überprüfung der be-
reits aufgestellten Hypothesen möglich wird. Die Fragestellung stützt sich auf die the-
oretischen Grundlagen der zu erhebenden Variablen, mit denen sich die vorherigen 
Kapitel beschäftigen. Ergänzende Fragen wurden mit dem Zweck gestellt, weitere In-
formationen über die Schwankungen der Leerstandsrate nach der Sanierung zu ge-
winnen.167 Die Fragen wurden eindeutig formuliert, sodass ihre  Beantwortung keine 
Probleme bereitete. Beispielsweise wurden Fragen gestellt, im Sinne von „Die Verbin-
dungen zum ÖPNV des Ortes, wo das sanierte Haus liegt, sind…“, wobei die Antwort 
auf einer Intervallskala angelegt ist (kaum ausgeprägt -1-2-3-4-5- sehr gut ausgeprägt). 
Dieses Verfahren hat später die Operationalisierung der Variablen ermöglicht, die sich 
jedoch als überwiegend quantitativ charakterisieren lassen. Bei der Entwicklung des 
Fragebogens konnte aufgrund eines festgestellten Forschungsdefizits nicht auf vor-
handene Fragebögen zurückgegriffen werden. 
Die Teilnehmer wurden gebeten, die Informationen über drei sanierte Wohnhaus-
anlagen bereitzustellen, die durch mögliche Einflussfaktoren von ihnen bewertet 
werden. Andere Fragen zu der Wirtschaftlichkeit der Sanierung oder zu den gängigen 
Bewertungstechniken des Leerstandes tragen ebenso bei, einen Einblick in diese Prob-
lematik zu werfen und weiterhin mögliche Lösungsansätze zu finden.   
Der Fragebogen besteht aus vier Teilen- das Anschreiben, Hinweise zum Ausfüllen, 
Basisbogen - Hauptteil und Informationsgutschein. Bei den Anschreiben wurde noch 
einmal verdeutlicht, dass mit den bereitgestellten Daten vertraulich umgegangen 
wird. Als wichtiger Hinweis wurde im zweiten Teil der Begriff „Mietausfallrisiko“ 
bzw. „Leerstandsrisiko“ erklärt, um Missverständnisse und Fehleinschätzungen bei 
seiner Bewertung zu vermeiden: „Unter „Mietausfallrisiko“ bzw. „Leerstandsrisiko“ 
verstehen wir die Gefahr, die sanierten Wohnungen nicht innerhalb von 6 Monaten 
nach einer Sanierung vermieten zu können.“ 
                                                 
167  Der Fragebogen ist im Anhang 2 hinterlegt.  
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Mithilfe des Informationsgutscheins werden den beteiligten WU eine Zusammenfas-
sung der Befragungsergebnisse und ein Bewertungsschema zur Prognostizierung des 
Leerstandsrisikos zur Verfügung gestellt. 
Der Fragebogen wurde im Sommer 2004 ausgearbeitet, wobei seine Entwicklung vom 
„Stiftungslehrstuhl für Enterpreneurship und Innovation“ an der TU-Dresden unter-
stützt wurde. Hilfreiche Vorschläge zu einer korrekten Fragestellung sowie einer 
leichteren Verständlichkeit des Fragebogens wurden auch bei einem Dresdner WU 
eingeholt.168 Ziel war es, dass die Bereitstellung des benötigten Informationsmaterials 
den Probanden keine Schwierigkeiten bereitet und die Beantwortung der Fragen mög-
lichst wenig Zeit in Anspruch nimmt. Auf dieser Basis wird erwartet, dass eine über-
sichtliche Darstellung, ein schnelles Ausfüllen und nicht verwirrende Fragen zu einer 
größeren Rücklaufquote führen. 
6.3. Vorgehensweise der Datenerhebung 
Bei der Auswahl der potentiellen Probanden spielte das Internet eine zentrale Rolle. 
Auf dieser Basis haben die WU eine einzigartige Möglichkeit, ihr Unternehmen zu 
präsentieren und möglichst viele Kunden anzusprechen. Dadurch können neue Mieter 
direkt den aktuellen Wohnungsbestand und die Kontaktdaten abrufen. Insofern war 
es möglich, die WU direkt anzuschreiben und zu fragen, ob an einer Beteiligung an 
der Befragung Interesse besteht.169 Die Fragebögen wurden an diejenige WU ver-
schickt, die vorher ihre Einwilligung per Email bestätigt haben. Um die Motivation 
des Zurücksendens zu erleichtern, wurde ein adressierter und frankierter Briefum-
schlag beigefügt. Als Rückgabefrist wurde ein Monat veranschlagt. Die zurückgesand-
ten Fragebögen wurden von dem Verfasser analysiert, indem die erhobenen Daten auf 
eventuelle Zusammenhänge hin geprüft wurden.170 Als letzter Schritt wurde denjeni-
gen WU ein Feedback hinsichtlich der Auswertung der Ergebnisse ermöglicht, die 
diesen Wunsch durch den Informationsgutschein bestätigt haben.  
Die Durchführung der Erhebung erfolgte vom September 2004 bis zum Oktober 2005. 
Im August 2006 wurde mit der Übersendung der ausgewerteten Ergebnisse an die 
WU begonnen. 
 
 
                                                 
168  Mein Dank gilt Prof. Dr. Schefczyk., Prof. Dr. Morgenstern  und D.I. Jörg Waleja sowie Herrn Koch 
von der WOBA-Dresden. 
169  Hier ist anzumerken, dass der Verfasser zu den Adressen der WU von den Internetseiten 
www.wbgd.de und www.wowi.de gekommen ist (letzter Abruf: 12.08.2006). 
170  Die empirische Untersuchung wird im nächsten Kapitel betrachtet. 
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Die fünf Schritte des Ablaufs der Befragung von seiner Entwicklung bis zur empiri-
schen Untersuchung und der Rückmeldung sowie die jeweilige Zeitstruktur werden 
durch die untere Abbildung 15 veranschaulicht: 
Abbildung 15: Verlauf der empirischen Untersuchung 
 
Quelle: Eigene Darstellung 
Es ist noch anzumerken, dass die Befragung nur WU aus den neuen Bundesländern 
umfasst, da die Leerstandsprobleme in diesen Bundesländern von außerordentlicher 
Bedeutung sind.  
6.4. Datenumfang und Repräsentativität der Stichprobe 
In der vorliegenden Stichprobe sind 12 WU einbezogen, welche die Auswertung der 
Informationen über 36 Wohnhausanlagen ermöglicht haben. Die Anzahl der Unter-
nehmen, auf die sich die Befragung erstreckt, stammen aus den folgenden Bundeslän-
dern- siehe Tabelle 11: 
Tabelle 11: Anzahl WU der einzelnen Bundesländer 
Bundesland Anzahl der WU 
Thüringen  4 
Sachsen  5 
Sachsen-Anhalt 1 
Mecklenburg Vorpommern  1 
Berlin Stadt    1 
∑ 12 
Quelle: Eigene Darstellung 
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Bemerkenswert ist, dass 11 von den befragten 12 WU eine Rückmeldung in Hinsicht 
auf die Art und Weise der Mietausfallrisiko-Bewertung und eine Zusammenfassung 
der Ergebnisse erwarten, welches noch die Wichtigkeit des Leerstandsproblems unter-
streicht. Von den 20 WU, die sich an der Befragung beteiligen wollten, haben, wie be-
reits erwähnt, 12 WU die Fragebögen ausgefüllt zurückgesandt. So konnte eine Rück-
laufquote von 60% erzielt werden. Für die Nichtbeteiligung einiger WU, trotz vorheri-
ger Zustimmung, kann der Verfasser keine nachvollziehbaren Gründe nennen. Es 
lässt sich vermuten, dass erstens der Arbeitsaufwand beim Ausfüllen des Fragenbo-
gens als zu hoch eingeschätzt wurde und zweitens die erfragten Informationen durch 
die WU nicht bereitgestellt werden konnten. Ferner ist es möglich, dass die Unter-
nehmen trotz garantierter Anonymität keine internen Daten preisgeben wollen. Ge-
naue Gründe für die Rücksendung der Fragebögen liegen jedoch nicht vor.  
Über die Repräsentativität der Stichprobe lassen sich mangels Veröffentlichungen an-
derer Autoren hinsichtlich der Bewertung des Leerstandsrisikos bei der Wohn-
anlagen-Sanierung keine Aussagen treffen. Auch statistische Belege dafür liegen dem 
Verfasser nicht vor. Dadurch wird die explorative Form der empirischen Untersu-
chung vorbestimmt, sodass mit ihrer Hilfe bestehende Thesen nicht überprüft werden 
können. 
Äußerst schwierig ist zu beurteilen, ob sich die Grundgesamtheit in der eigenen Stich-
probe widerspiegelt und inwiefern die daraus gewonnenen Erkenntnisse sich auf alle 
sanierten und zu sanierenden Wohnanlagen übertragen lassen. Immerhin vertritt der 
Verfasser die Ansicht, dass die in der eigenen Stichprobe einbezogenen sanierten 
Wohnanlagen das Angebot sanierter Wohnungen in sich zeigt. Sie umfasst erstens 
sowohl Wohnhausanlagen, die nach der Sanierung fast keinen oder gar keinen Leer-
stand aufweisen, als auch Gebäude, wo die Mietauslastung unter 90% liegt. Zweitens 
wurden die repräsentierten Gebäude unterschiedlich saniert und sie sind durch unter-
schiedliche Standortbedingungen oder Gegebenheiten der Wirtschaftskonjunktur cha-
rakterisiert. Auf dieser Basis lässt sich schlussfolgern, dass die eigene Stichprobe die 
Wohnanlagen in der Grundgesamtheit abbildet und die Besonderheiten bei der 
Wohnanlagen-Sanierung, die zu einer unterschiedlichen Mietauslastung führen, in-
terpolar zu verallgemeinern sind. 
Dabei muss bedacht werden, dass in die eigene Stichprobe nicht WU bzw. Angaben 
über sanierte Wohnanlagen in den alten Bundesländern einfließen konnten. Dessen 
ungeachtet ermöglicht die Anzahl der Wohnanlagen die Anwendung statistischer 
Verfahren, mit deren Hilfe die empirische Untersuchung im nächsten Kapitel durch-
geführt wird.   
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6.5. Zusammenfassung der aufgestellten Hypothesen 
Da das Ziel der eigenen Untersuchung darin besteht, die im Kapitel drei, vier und fünf 
aufgrund vorliegender Literatur, empirischer Belege und statistischer Angaben aufge-
stellten Hypothesen zu überprüfen, werden sie im Anschluss zusammengefasst. Der 
Autor vermutet, dass jeder von den 17 dargestellten  Faktoren einen Einfluss auf das 
Mietausfallrisikos ausübt und ihre Berücksichtigung zu seiner objektiven Bewertung 
führt.   
 
H1: Ein geringer Leerstand in dem zu sanierenden Gebäude wirkt positiv auf die 
Mietauslastung nach der Sanierung bzw. mindert das Leerstandsrisiko; 
H2:  Höhere Sanierungskosten, die sich in den Baumaßnahmen niederschlagen, wir-
ken positiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. niedrige Sanie-
rungskosten wirken negativ auf das Leerstandsrisiko;      
H3:  Ein besseres Standortimage des Wohnviertels, wo sich die zu sanierende 
Wohnhausanlage befindet, wirkt positiv auf die Mietauslastung bzw. mindern 
das Leerstandsrisiko; 
H4:  Eine gut entwickelte regionale Infrastruktur wirkt positiv auf die Miet-
auslastung nach der Sanierung bzw. mindert das Leerstandsrisiko;  
H5:  Eine ausgeglichene Wohnungsnachfrage (das heißt kein Leerstand, aber das 
Mietausfallwagnis aufgrund der Mieterfluktuation ist nicht als Leerstand zu 
verstehen) in dem jeweiligen Wohnviertel, wo sich die zu sanierende Wohn-
hausanlage befindet, wirkt positiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung, 
bzw. mindert das Mietausfallrisiko; 
H6:  Gut ausgeprägte Verbindungen zum ÖPNV wirken positiv auf die Miet-
auslastung nach der Sanierung bzw. mindern das Leerstandsrisiko;  
H7:  Eine gute Nahversorgungsattraktivität des Wohnviertels, wo die zu sanierende 
Wohnhausanlage liegt, wirkt positiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung 
bzw. mindert das Leerstandsrisiko;  
H8:  Ein besseres konjunkturelles Umfeld wirkt positiv auf die Mietauslastung nach 
der Sanierung bzw. zur reduziert das Mietausfallrisiko; 
H9:  Ein geringes Einkommen der Haushalte wirkt negativ auf die Mietauslastung 
nach der Sanierung bzw. erhöht das Leerstandsrisiko; 
H10:  Sinkende Bevölkerungszahlen wirken negativ auf die Mietauslastung nach der 
Sanierung bzw. erhöhen das Leerstandsrisiko; 
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H11:   Eine hohe Arbeitslosigkeit in einer Stadt, Region etc. wirkt negativ auf die 
Mietauslastung nach der Sanierung bzw. erhöht das Leerstandsrisiko; 
H12:  Eine finanzielle Unterstützung der Mieter wirkt positiv auf die Mietauslastung 
nach der Sanierung bzw. reduziert das Mietausfallrisiko; 
H13:  An die Mieterwünsche angepassten Wohnungszuschnitte wirken positiv auf 
die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. verringern das Leerstandsrisiko; 
H14:  Eine an die ortübliche Vergleichmiete orientierte Miete der sanierten Wohnun-
gen wirkt positiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. reduziert das 
Leerstandsrisiko; 
H15:  Gesenkte Betriebskosten nach der Sanierung wirken positiv auf die Mietaus-
lastung nach der Sanierung bzw. reduzieren das Leerstandsrisiko; 
H16:  Eine nach der Sanierung verbesserte technische Wohnungsausstattung wirkt 
positiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. mindert das Leer-
standsrisiko; 
H17:  Ein hohes Wertsteigerungspotential der zu sanierenden Wohnanlage wirkt po-
sitiv auf die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. reduziert das Leerstands-
risiko.  
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7. ERGEBNISSE DER EMPIRISCHEN UNTERSUCHUNG 
Aufgrund der ausgewählten und begründeten Einflussfaktoren zur Bewertung des 
Mietausfallrisikos wurden Hypothesen aufgestellt, die mithilfe der eigenen Untersu-
chung in diesem Kapitel überprüft werden. Ihre Reabilität wird mit unterschiedlichen 
statistischen Verfahren geprüft, indem die adäquaten Variablen zur Mietausfall-
Risikobewertung selektiert werden. Ebenso wird eine Verknüpfung zwischen ihnen 
vollzogen und mögliche Modelle zur Mietausfall-Risikobewertung abgeleitet, die einen 
Beitrag zur Schließung der bestehenden Forschungslücke im diesem Gebiet leistet. 
Zur Prüfung der Hypothesen und zur Realisierung der Ziele der Arbeit werden fol-
gende Verfahren herangezogen:  
• Faktoranalyse 
• Varianzanalyse 
• bivariate Korrelation 
• multiple und einfache Regression 
• Diskriminanzanalyse 
• Clusteranalyse 
• Mediananalyse.  
 
Abschließend wird jede Hypothese mit jedem einzelnen Verfahren bestätigt oder ver-
worfen. 
7.1. Deskriptive Statistik  
In Hinblick auf die Ziele der vorliegenden Arbeit werden die nachfolgenden deskripti-
ven Statistiken benötigt. Sie beziehen sich auf die Zielvariable und sind in der unteren 
Tabelle 12 abgebildet:  
Tabelle 12: Deskriptive Statistik 
 Median Minimum Maximum Mittelwert Standardabweichung 
Mietauslastung 
nach der Sanierung 0,94 0,770 1,000 0,934 0,0660 
Quelle: Eigene Untersuchung 
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In der Kapitalmarkttheorie stellen die gängigsten Risikomaße die Varianz und die 
Standardabweichung dar.171 Diese zwei statistischen Determinanten spiegeln am bes-
ten den ökonomischen Inhalt des Investitionsrisikos wider, welche eine absolute Mes-
sung des Risikos ermöglichen.172   
Die Standardabweichung stellt das gebräuchlichste Streuungsmaß dar und gibt an, wie 
stark die Messwerte von ihrem Mittelwert abweichen.173 Der errechnete Wert zeigt, 
dass die erwartete Mietauslastung der durchgeführten Untersuchung mit 6,66% um 
den arithmetischen Mittelwert streut. Daraus folgt die Vermutung, dass die Standard-
abweichung das Mietausfallrisiko charakterisiert. Dadurch, dass diese Ungewissheit 
von 6,66% permanent bei einer Wohnanlagen-Sanierung disponibel ist, macht ihre Be-
rücksichtigung unumgänglich. Leider lässt sich bei ihrer Ermittlung nicht bestimmen, 
mit welchem genauen Umfang das Leerstandsrisiko nach einer Sanierung eintritt. Des 
Weiteren kommen die eingangs aufgezählten statistischen Verfahren infrage.    
Zu dem Medianwert der abhängigen Variable „Mietauslastung nach der Sanierung“ 
sind weitere Ausführungen erforderlich. Der Median ist derjenige Wert, unterhalb und 
oberhalb dessen jeweils die Hälfte der Messwerte liegen.174 Der Verfasser verwendet 
den Medianwert bei der Bildung der Gruppen der Diskriminanzanalyse, indem sie an-
hand derer getrennt werden.       
Es ist noch anzumerken, dass der niedrigste Wert der Mietauslastung nach der Sanie-
rung in der Stichprobe 77% beträgt. Um solchen negativen Ergebnissen von Sanierun-
gen vorzubeugen, strebt die vorliegende Arbeit an, die Ursachen dafür aufzuzeigen 
und Möglichkeiten ihrer Beeinflussung darzustellen. 
7.2. Faktoranalyse   
Die Faktoranalyse stellt ein multivariates Verfahren dar, bei dem aus der Vielzahl mög-
licher Variablen die voneinander unabhängigen Einflussfaktoren herauskristallisiert 
werden, die dann weiteren Analysen unterliegen.175 Dabei werden diejenigen Variab-
len in einen Faktor aufgenommen, die stark miteinander korrelieren. Auf diese Weise 
werden durch die gebildeten Variablengruppen unabhängige Faktoren abgeleitet, die 
die Zusammenhänge zwischen diesen Variablen relativ gut beschreiben.  
Eine andere Besonderheit der Faktoranalyse besteht darin, dass die unabhängigen und 
                                                 
171  vgl. Schmidt von Rhein 1996, S. 171.  
172  Putev, 1996, S. 41. 
173  Zöfel, 2002, S. 37. 
174  Zöfel, 2002, S. 34. 
175  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2003, S. 260. 
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abhängigen Variablen nicht voneinander unterschieden werden. Ziel ist, diejenigen 
Variablen zu Faktoren zu selektieren, die eine möglichst hohe Abbildung der Gesamt-
varianz haben. Auf dieser Basis wird festgelegt, welche Variablen oder Variablenbün-
del tatsächlich erklärungsrelevant sind.176 Zunächst werden jedoch die Eigenwerte aller 
Variablen bestimmt, die anhand der symmetrischen Korrelationsmatrix ermittelt wer-
den. Die dazugehörigen Eigenvektoren bilden die Faktoren, indem ein zusätzliches 
Rotationsverfahren für mehr Eindeutigkeit sorgt.177 Dabei werden diejenigen Faktoren 
als bedeutungsvoll angesehen, deren Eigenwerte am größten sind.        
Um das Verfahren umsetzen zu können, sind für die Anwendung der Faktoranalyse 
zwei Bedingungen erforderlich. Eine geeignete Prüfgröße heißt Kaiser–Meyer–Olkin–
Kriterium, indem Werte größer oder mindestens gleich 0,5 als wünschenswert angese-
hen werden.178 Dieses Kriterium zeigt an, in welchem Umfang die Ausgangsvariablen 
zusammengehören, beurteilend nach der Korrelationsmatrix zwischen den einzelnen 
Variablen.179  
Eine andere Prüfgröße wurde von Bartlett entwickelt und überprüft die Hypothese, ob 
die Variablen in der Stichprobe miteinander korrelieren, wenn von einer Normal-
Verteilung ausgegangen wird.180 Eine mögliche geringere Signifikanz (kritische Irr-
tumswahrscheinlichkeit von 0,05) gilt als akzeptabel, damit die Faktoranalyse zu kor-
rekten Ergebnissen führt.       
Leider können die 17 Einflussvariablen und die abhängige Variable „Mietauslastung 
nach der Sanierung“ mithilfe dieses Verfahrens nicht zu Faktoren selektiert werden, 
weil das Kaiser– Meyer- Olkin- Kriterium kleiner als 0,5 ist, wie aus der Tabelle 13 er-
sichtlich wird:  
Tabelle 13: KMO-Bartlett Test 
Maß der Stichprobeneignung nach Kaiser-Meyer-Olkin 0,379 
 Signifikanz nach Bartlett  0,000 
Quelle: Eigene Untersuchung 
 
 
 
                                                 
176  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 253. 
177  Zöfel, 2002, S. 183. 
178  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 269. 
179  Mehr bei Zöfel, 2000, S. 181-187 sowie Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 252-327. 
180  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 267. 
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Obwohl keine Irrtumswahrscheinlichkeit besteht, können durch die Anwendung der 
Faktoranalyse bei der Mietausfall-Risikobewertung keine Faktoren herauskristallisiert 
werden, die einer weiteren Analyse unterliegen. Auf diese Weise wäre die Anzahl der 
erklärungsrelevanten Variablen verringert worden und ihre Bewertung wäre einfacher 
gewesen. Diese möglichen erklärungsrelevanten Variablen werden mithilfe anderer 
bivariaten und multivariaten Verfahren gefunden.  
7.3. Einfaktorielle Varianzanalyse und subjektive Einschätzung des Mietausfallri-
sikos   
7.3.1. Varianzanalyse 
Im allgemeinen Fall analysiert die univariate Varianzanalyse die Abhängigkeit einer 
Variable von mehreren unabhängigen Variablen.181 Die einfaktorielle Varianzanalyse 
stellt ein Verfahren dar, mit dessen Hilfe die Wirkung einer unabhängigen Variable auf 
eine abhängige Variable untersucht wird.182 Durch seine Anwendung gelingt es nach-
zuweisen, inwieweit die im vorigen Kapitel beschriebenen Einflussfaktoren eine Wir-
kung auf die Mietauslastung nach der Sanierung haben. Ziel ist, diejenigen Faktoren 
für die Bewertung des Mietausfallrisikos auszuwählen, die die abhängige Variable er-
heblich beeinflussen. Um diese Wirkung festzustellen, wird vom empirischen F-Wert 
des jeweiligen Faktors ausgegangen. Ein sehr geringes Niveau von Signifikanz und ein 
hoher F-Wert deuten darauf hin, dass die Zielvariable mit diesem Faktor in hohem Ma-
ße zusammenhängt.  
Falls diese Bedingung nachgewiesen ist, wäre die Einbeziehung dieses Faktors ferner 
bei der Mietausfall-Risikobewertung angebracht und die entsprechende Hypothese 
wird bestätigt. 
Im Anschluss werden alle 15 Faktoren von den Standort-, Wirtschaftlichkeits- und Ge-
bäudekriterien auf ihre Wirkung auf die abhängige Variable „Mietauslastung nach der 
Sanierung“ geprüft.183 Bei den unabhängigen Variablen ist jedes Skalenniveau zuläs-
sig (nominal, ordinal oder metrisch), während die abhängige Variable metrisch skaliert 
sein muss.184  
 
                                                 
181  Zöfel, 2002, S. 197. 
182  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 70. 
 183 Da die Vermutung über die Wirkungsrichtung über wenige Ausprägungen erfolgen muss, werden 
die Faktoren „Leerstand vor der Sanierung“ und „Sanierungskosten“ mit diesem Verfahren nicht 
getestet.   
184  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2003, S. 150. 
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Diese Anforderungen sind erfüllt. Ferner müssen weitere Voraussetzungen der Vari-
anzanalyse bestehen: die Normalverteilung der Zielvariable, Additivität der Einfluss-
faktoren und die Varianzenhomogenität zwischen den Gruppen.185 
Die Normalverteilung der Werte der abhängigen Variable geht aus der Überprüfung 
mithilfe des Kolmogorov-Smirnov Tests hervor.186 Die anderen Prämissen der Vari-
anzanalyse wurden aus der Sicht des Verfassers dennoch ignoriert, weil ihr Gegens-
tand darin besteht, die Tatsache des Vorliegens eines Zusammenhanges zu testen und 
nicht die Stärke dieses Zusammenhanges.187  
Die Ergebnisse der einfaktoriellen Varianzanalyse werden in der Tabelle 14 bei einer 
Vertrauenswahrscheinlichkeit von 95% zusammengefasst: 
Tabelle 14: F-Werte und Irrtumswahrscheinlichkeit bei der Varianzanalyse 
Variablen F-Werte Signifikanz 
Standortimage 2,255 0,101 
regionale Infrastruktur 0,112 0,952 
Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder nicht 2,5 0,061 
Nahversorgungsattraktivität 3,5 0,027*
Verbindungen zum ÖPNV 0,7 0,56 
Kaufkraft der Bevölkerung 7,5 0,02*
konjunkturelles Umfeld 1,37 0,27 
Arbeitslosigkeit 0,014 0,986 
Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung 0,98 0,41 
Bevölkerungsentwicklung 2,4 0,086 
Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten 0,7 0,5 
Miete gemäß dem Mietspiegel 5,48 0,004*
Betriebskosten 1,7 0,177 
technische Ausstattung 1,71 1,183 
Wertsteigerungspotential 2,34 0,076 
* Die Korrelation ist auf dem Niveau 0,05 signifikant (zweiseitig). 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Wie aus Tabelle 14 ersichtlich ist, haben drei Faktoren eine bedeutsame Auswirkung 
auf das Leerstandsrisiko: die „Nahversorgungsattraktivität“, „Kaufkraft der Bevölke-
rung“ und „Miete gemäß dem Mietspiegel“. Auf diese Weise werden die Hypothesen 
H6, H8 und H14 bestätigt, die sich auf diese Kriterien beziehen. Das bedeutet, dass mit 
ihrer Miteinbeziehung eine objektive Mietausfall-Risikobewertung erreicht wird.  
 
 
 
                                                 
185  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2003, S. 150f. 
186  Siehe Anhang Nr. 1. 
187  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 100. 
  77
Die restlichen Kriterien haben sich als nicht wirkungsvoll bei der Auswertung mit die-
sem Verfahren erwiesen. Folglich werden die betreffenden Hypothesen verworfen. 
Damit sie jedoch bei der Bewertung nicht unterschätzt bleiben, werden alle Faktoren 
einer weiteren Bewertung mit anderen multivariaten Verfahren unterzogen.        
Die Varianzanalyse188 gibt leider keine Informationen darüber, wie auf der Basis der 
drei selektierten Faktoren eine Bewertung der Mietauslastung nach der Sanierung er-
folgen kann. Es ist jedoch nachgewiesen, dass sie eine gewisse Wirkung auf die abhän-
gige Variable „Mietauslastung nach der Sanierung“ haben. Zum Beispiel können ein 
gutes Wohnumfeld, gute Verdienstmöglichkeiten der Mieter und eine marktgerechte 
Miete das Mietausfallrisiko minimieren.  
Umgekehrt, eine schlechte Nahversorgungsattraktivität oder eine hohe Miete und ein 
geringes Einkommen verschlechtern die erwartete Mietauslastung nach der Sanierung. 
Sollten die drei Kriterien dennoch nicht alle schlecht oder gut sein, dann wird die sub-
jektive Einschätzung der abhängigen Variable erschwert.  
Um dieses Problem zu lösen, wird ein Modell präsentiert, dessen Anwendung zu einer 
allgemeinen Risikobeurteilung bei Immobilieninvestitionen führt. 
7.3.2.  Anpassung des Markt-/Objektchancen Modells hinsichtlich einer subjekti-
ven Mietausfall-Risikobewertung aufgrund der hergeleiteten Faktoren durch 
die Varianzanalyse 
Das Markt-/Objektchancen Modell ist ein Verfahren, mit dessen Einsatz es gelingt, die 
Einwirkung aller Risikofaktoren auf das Immobilienrisiko miteinander zu verbinden. 
Dadurch ist der Bauherr in der Lage, die Marktchancen und objektspezifische Gebäu-
demerkmale in Hinsicht auf das gesamte Risiko zu beurteilen und eine passende Inves-
titionsstrategie zu entwickeln.  
Nachfolgend wird das Markt-/Objektchancen Modell erläutert.189 Als Grundlagen des 
Modells dienen die allgemeine Marktentwicklung sowie die Erkenntnisse über den 
Mikro- und Makrostandort der Immobilien. Aus der Objektanalyse werden die objekt-
spezifischen Immobilienmerkmale abgeleitet. Alle maßgebenden Einflussgrößen wer-
den gewichtet und ihnen werden bei der Schätzung Punkte von 0 bis 100 vergeben, 
wobei individuelles Wissen für die einzelne Immobilie und die Marktkonjunktur in 
die Bewertung einfließen. Die gewonnene Kennzahl stellt sowohl eine Chance, als auch 
eine Gefahr dar. 
                                                 
188  Vertiefende Informationen sind zu finden bei: Zöfel, 1992, S. 116-125, Zöfel, 2002, S. 97-103 sowie 
Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2003, S. 118-153. 
189  Eine vertiefende Darstellung erfolgt bei Maier, 1999, S. 118-138. 
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 „Die jeweilige Zuordnung der Immobilienobjekte in das Raster der neun Felder er-
möglicht eine unmittelbare Visualisierung der derzeitigen Position einer Immobilie in-
nerhalb des Immobilienbestandes.“190 Wie in der Abbildung 16 entsprechen hohe 
Punktewerte guten Bedingungen bzw. hohe Chancen, geringere Gefahren, während 
kleinere Werte eine ungünstige Situation andeuten: 
Abbildung 16: Markt/-Objektchancen Modell 
 
Quelle: Maier, 1999, S. 137 
Um dieses Modell auf die abgeleiteten Variablen übertragen zu können, müssen diese 
zunächst den jeweiligen Gruppen zugewiesen werden.  
Die Marktchancen werden von dem Faktor „Kaufkraft der Bevölkerung“ repräsentiert. 
Die Punktevergabe richtet sich jeweils nach der Auswertung dieser Variablen im Fra-
gebogen auf der Skala von eins bis fünf, je nachdem, ob das Bevölkerungseinkommen 
niedrig oder hoch ist. In die Objektchancen fließen die anderen zwei Faktoren ein: 
„Nahversorgungsattraktivität“ und „Miete gemäß dem Mietspiegel“. Hier werden die 
Punkte entsprechend des Fragebogens vergeben, wobei die Gesamtpunktewertung ei-
ne Summe der Werte beider Faktoren darstellt.191 Auf dieser Basis können die Werte 
beider Faktoren maximal auf 5 eingeschätzt werden. Die drei Faktoren lassen sich als 
Achsen eines 3-dimensionalen Koordinatensystems darstellen, wie in Abbildung 17 auf 
der nächsten Seite ersichtlich ist. Dabei werden die Achsen x und y als die Objektchan-
cen angesehen, während die Achse z die der Marktchancen entspricht: 
                                                 
190  Bone-Winkel IN: Schulte/Bone-Winkel/Thomas, 1998, S. 241. 
191  5→ Miete weicht nicht ab, 1→ Miete weicht stark ab- je nachdem, wie stark die Miete von der orts-
üblichen Vergleichsmiete abweicht; 5→ gutes Wohnumfeld, 1→ schlechtes Wohnumfeld- je nach-
dem, wie gut oder schlecht die Nahversorgungsattraktivität für die sanierte Wohnanlage ist (siehe 
Fragebogen). 
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Abbildung 17: Mögliche Veranschaulichung der subjektiven Einschätzung des Mietausfallrisikos 
 
Quelle: Eigene Darstellung 
Je höher die Koordinaten der Markt- und Objektchancen liegen, desto geringer wird 
das Mietausfallrisiko nach der Sanierung. Im besten Fall können alle durch die Vari-
anzanalyse hergeleiteten Faktoren den Wert von 5 annehmen, sodass die abgebildete 
Pyramide das größte Volumen besitzt bzw. es besteht kein Mietausfall-Risiko. Im Ge-
gensatz, sollten die Markt- und Objektchancen schlechter ausgeprägt sein, wird folglich 
die Pyramide kleiner bzw. das Mietausfallrisiko größer. Die Mietausfall-
Risikobewertung bei dem vorgeschlagenen Schema leitet sich aus dem Volumen der 
Pyramide ab: je größer die Pyramide ist, desto geringer wird der Leerstand in dem zu 
sanierenden Gebäude nach der Sanierung sein. Der genaue Umfang in Zahlen kann 
jedoch nicht ausgedrückt werden. Diese Veranschaulichung des Mietausfallrisikos auf 
der Basis des Markt-Objektchancen Modells ermöglicht leider nur seine subjektive Be-
urteilung. Trotzdem ist die Aussagekraft dieser Herangehensweise nicht zu unter-
schätzen, weil die Wirkung der drei Faktoren auf das Mietausfallrisiko durch die Vari-
anzanalyse belegt wurde.    
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7.4. Bivariate Korrelationsanalyse  
Die bivariate Korrelationsanalyse ist ein Verfahren, mit dessen Hilfe der Zusammen-
hang zwischen zwei Variablen beschrieben wird. Der Vergleich der Korrelations-
koeffizienten ermöglicht die geeigneten Variablen bei der Bewertung der Mietauslas-
tung zu selektieren, welche sie signifikant beeinflussen. Auf diese Weise werden die in 
den vorigen Kapiteln aufgestellten Hypothesen überprüft. 
Um die Ausprägung dieses Zusammenhanges zu ermitteln, wird von dem Mess-
niveau oder von der Verteilung der Variablen ausgegangen. Die im vorigen Kapitel 
dargelegten Kriterien sind nicht normal verteilt, abgesehen von den Kriterien „Wohn-
lage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder nicht“ und „Miete gemäß dem 
Mietspiegel“ (asymptotische Signifikanz kleiner als 0,05), während für die abhängige 
Variable eine Normalverteilung gegeben ist (asymptotische Signifikanz größer als 
0,05).192 Aus diesem Grund, muss die Rangkorrelation nach Spearman angewandt wer-
den.  
Die Ermittlung des Rangkorrelations-Koeffizienten nach Spearman erfolgt mithilfe der 
folgenden Formel:193   
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Im nächsten Schritt wird die Ausprägung des Zusammenhanges zwischen den Variab-
len „Mietauslastung nach der Sanierung“ und „Mietauslastung vor der Sanierung“ und 
„Sanierungskosten“ errechnet. Sie werden getrennt von den Kriterien betrachtet, weil 
sie einer Normalverteilung folgen.194 In diesem Fall wird die Stärke des Zusammen-
hanges durch den Korrelationskoeffizienten nach Pearson festgestellt:195
 
⎟
⎟
⎠
⎞
⎜
⎜
⎝
⎛
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛
−⎟
⎟
⎠
⎞
⎜
⎜
⎝
⎛
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛
−
−
=
∑ ∑∑ ∑
∑ ∑ ∑
= == =
= = =
n
i
n
i
ii
n
i
n
i
ii
n
i
n
i
n
i
iiii
yynxxn
yxyxn
r
1
2
1
2
1
2
1
2
1 1 1
...
...
 
 
                                                 
192  Die Normalverteilung ist nach dem Prüfen mithilfe des K-S Tests ersichtlich (p>0,2). Siehe Anhang  
 Nr. 1  
193  Zöfel, 2002, S. 127. 
194  Beide Variablen weisen eine wesentlich größere Signifikanz p>0,05 auf (K-S-Anpassungstest) auf. 
195  Zöfel, 1992, S. 214. 
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Im nächsten Schritt werden die Korrelationskoeffizienten berechnet, die in der nachfol-
genden Tabelle 15 zusammenfasst wurden: 
Tabelle 15: Korrelationskoeffizienten der abhängigen Variable mit den unabhängigen Variablen 
Korrelationskoeffi- unabhängige Variablen   Mietauslastung 
zienten   nach der Sanierung 
       
 Spearman-Rho Standortimage  0,157   
 Spearman-Rho regionale Infrastruktur  -0,056   
 Pearson 
Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage aus-
geglichen ist oder nicht 0,465**   
 Spearman-Rho Nahversorgungsattraktivität -0,002   
 Spearman-Rho Verbindungen zum ÖPNV  -0,221   
 Spearman-Rho Kaufkraft der Bevölkerung  -0,004   
 Spearman-Rho konjunkturelles Umfeld  -0,020   
 Spearman-Rho Arbeitslosigkeit  -0,016   
 Spearman-Rho Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung 0,036   
 Spearman-Rho Bevölkerungsentwicklung  0,330*   
 Spearman-Rho Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten 0,185   
 Pearson Miete gemäß dem Mietspiegel 0,202   
 Spearman-Rho Betriebskosten  -0,086   
 Spearman-Rho technische Ausstattung  0,240   
 Spearman-Rho Wertsteigerungspotential  0,353*   
Pearson Mietauslastung vor der Sanierung 0,276   
Pearson  Sanierungskosten   0,074   
* Die Korrelation ist auf dem Niveau 0,05 signifikant (zweiseitig).  
** Die Korrelation ist auf dem Niveau 0,01 signifikant (zweiseitig).  
Quelle: Eigene Untersuchung 
 
Es ist zu erkennen, dass bei einer Variable der Zusammenhang mit der abhängigen Va-
riable relativ stark ausgeprägt ist: „Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgegli-
chen ist oder nicht“ (r =0,465). Bei zwei Variablen lässt sich eine mäßige Ausprägung 
des Zusammenhanges beobachten: „Bevölkerungsentwicklung“(r =0,33) und „Wert-
steigerungspotential“ (r =0,353). Ein gewisser Zusammenhang lässt sich ebenfalls bei 
den Variablen „Technische Ausstattung“ und „Mietauslastung vor der Sanierung“ er-
kennen. Die Korrelationskoeffizienten zeigen jedoch bei den restlichen Variablen keine 
bedeutsame Verbindung. Diese Ergebnisse lassen sich folgendermaßen interpretieren: 
die Vermietbarkeit nach einer Sanierung hängt in hohem Masse mit diesen Faktoren 
zusammen, besonders mit denjenigen, bei denen der Zusammenhang am stärksten ist. 
Das heißt, dass die Gebäude, bei denen diese Faktoren vor der Sanierung besser ausge-
prägt sind, bessere Vermietungschancen haben. Hingegen ist der Einfluss der anderen 
Faktoren nicht entscheidend für die vorliegende Fragestellung.  
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Auf dieser Basis können diejenigen Hypothesen angenommen werden, bei denen der 
Zusammenhang am stärksten ausgeprägt ist: H5, H10 und H17. Folglich werden die üb-
rigen Hypothesen verworfen.    
Die Stärke des Zusammenhanges gibt allerdings keine Information darüber, wie das 
Leerstandsrisiko formelmäßig erfasst werden kann. Das gelingt mithilfe der Regressi-
onsanalyse, indem die exogene Variable durch die Werte der endogenen Variablen be-
stimmt wird.  
7.5. Multiple lineare Regression  
Die Regressionsanalyse dient der Prüfung und Abschätzung der Beziehungen zwi-
schen Variablen, indem die Zusammenhänge erkannt und erklärt werden. Ferner lässt 
sich die abhängige Variable prognostizieren, sodass der Einsatz dieses Verfahrens sehr 
vielfältig ist.196 Die Vorgehensweise erfolgt in drei Schritten: Formulierung des Mo-
dells, Schätzung der Regressionskoeffizienten und Prüfung der Regressionsfunktion. 
7.5.1. Ableitung der Regressionsfunktion 
Bei der Formulierung des Modells sind die Korrelationskoeffizienten ein gutes Hilfs-
mittel. Jedoch scheint dem Verfasser die Einbeziehung der Variable „Wohnlage, wo die 
Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder nicht “, wo der Zusammenhang mit der ab-
hängigen Variable „Mietauslastung nach der Sanierung“ am deutlichsten ist, als unge-
nügend, sodass das Regressionsmodell eine objektive Leerstandsrisiko-Bewertung her-
vorbringt. Selbstverständlich können nicht alle Risikofaktoren bei dieser Bewertung 
herangezogen werden. Um diejenigen Prädiktoren zu selektieren, die sinnvoll erschei-
nen, wird bei der Postulierung des Regressionsmodells die Methode „schrittweise“ an-
gewandt.197 Ziel ist, statistisch signifikante Zusammenhänge dann zu akzeptieren, 
wenn die seinen sachlogischen Erwartungen entsprechen.198 Ein anderer Grund für die 
Benutzung dieser Methode stellt die Anzahl der Hypothesen in der vorliegenden Ar-
beit (17) dar, deren einzelne oder kombinierte Überprüfung für die Auswahl der richti-
gen Variablen sehr aufwendig ist.  
In der Tabelle 16 auf der nächsten Seite sind die Ergebnisse der schrittweisen Regressi-
onsanalyse zusammengefasst, indem zwei Modelle abgeleitet wurden:  
                                                 
196  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 2. 
197  SPSS- Regression- linear- schrittweise. 
198  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 55. 
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Tabelle 16: Modellzusammenfassung 
Modell R R-Quadrat F-Wert Signifikanz Standardfehler des Schätzers 
Durbin/ 
Watson-Test 
1 0,496 0,246 9,153 0,005 0,060  
2 0,654 0,428 10,104 0,001 0,053 1,120 
Quelle: Eigene Untersuchung 
1. Einflussvariablen: (Konstante), Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder 
nicht; 
2. Einflussvariablen: (Konstante), Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder 
nicht; Mietauslastung vor der Sanierung 
Bei Modell 1 und 2 ist die abhängige Variable die „Mietauslastung nach der Sanierung“. 
 
Auf dieser Basis werden die Hypothesen H1 und H5 bestätigt. Wie aus der Tabelle 16 
ersichtlich wird, übertreffen die Gütemasse des zweiten Modells diese des Ersten. Folg-
lich wird das zweite Modell einer weiteren Analyse unterzogen. Die ermittelten Reg-
ressionskoeffizienten sind in der Tabelle 17 abgebildet:     
Tabelle 17: Regressionskoeffizienten 
Modell 
 
Aufgenommene 
Variablen 
Nicht standardisierte 
Koeffizienten 
standardisierte 
Koeffizienten Signifikanz 
   B Standardfehler Beta   
2 (Konstante) 0,624 0,077  0,000 
  Wohnlage, wo die 
Wohnungsnachfrage 
ausgeglichen ist oder 
nicht X1
0,031 0,009 0,498 0,002 
  Mietauslastung vor 
Sanierung X2
0,234 0,080 0,426 0,007 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Aufgrund der ermittelten Regressionskoeffizienten lautet die Regressionsgleichung mit 
der abhängigen Variable „Mietauslastung nach der Sanierung“ folgendermaßen:  
Y= 0,624+0,031*X1+0,234*X2
Damit werden die ersten beiden Ziele der vorliegenden Arbeit erreicht – die Auswahl 
der Faktoren zur Mietausfall-Risikobewertung und seine Berechnung im Voraus. 
Eine Kontrolle des Mietausfallrisikos ist nicht möglich, weil die Variablen „Wohn-
lage“ und „Mietauslastung vor der Sanierung“ nicht vom WU während der Sanierung 
zu beeinflussen sind. Eine Kontrolle der erwarteten Mietauslastung wäre dennoch 
möglich, wenn solche Gebäude saniert werden, bei denen die unabhängigen Variablen 
mit besseren Werten zu charakterisieren sind. Auf diese Weise ist eine Diversifizierung 
des Mietausfallrisikos möglich.  
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7.5.2. Prüfung der Regressionsfunktion  
Die Anwendung der Methode „schrittweise“ bei der Ableitung der Regressions-
funktion führte zur Auswahl eines Modells, in das nur geeignete Variablen aufge-
nommen wurden. Nachfolgend gilt es, die Güte dieser Regressionsfunktion zu über-
prüfen, d.h. wie gut sie sich als Modell der Realität geeignet. Deshalb werden anschlie-
ßend die wichtigsten Gütemaße der Funktion und der Koeffizienten betrachtet und 
beschrieben.   
• Bestimmtheitsmaß  
Mithilfe des Bestimmtheitsmaßes wird der Anteil der erklärten Streuung an der gesam-
ten Streuung gemessen, wobei dessen Wertebereich zwischen Null und Eins liegt. Je 
höher sein Wert ist, desto besser ist die Erklärungskraft des Modells.  
Das Ergebnis von R2= 0,428 besagt, dass 43% der gesamten Streuung zu den erklären-
den Variablen führen und die Regressionsfunktion sich an die erfassten Daten verhält-
nismäßig gut anpasst. 
• F-Statistik 
Dieses Prüfkriterium gibt an, ob das geschätzte Modell über die Stichprobe hinaus für 
die Grundgesamtheit Gültigkeit besitzt.199 Um festzustellen, ob der durch die Regressi-
on postulierte Zusammenhang signifikant ist oder nicht, kann von dem empirischen F-
Wert (Femp.) ausgegangen werden. Für das abgeleitete Modell besteht ein Femp.= 10,1, 
der größer als der theoretische Wert (Ft= 4,1) ist, welcher die Eignung des Modells un-
terstreicht. Auch die geringere Irrtumswahrscheinlichkeit ≤1%200 bestätigt seine Über-
tragung auf die Grundgesamtheit. 
• Standardfehler der Schätzung 
Dieses Gütemaß drückt aus, welcher mittlere Fehler bei der Verwendung der Regressi-
onsfunktion zur Schätzung der Werte der abhängigen Variable vorkommt. Der Stan-
dardfehler der Schätzung beträgt hier 5,33%, was als gut eingeschätzt werden kann. 
 
 
 
 
                                                 
199  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 24. 
200  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 27. 
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• Konfidenzintervall der Regressionskoeffizienten  
Mit diesem Verfahren wird überprüft, bei welchem Intervall die Regressions-
koeffizienten bei einer Vertrauenswahrscheinlichkeit von 95% liegen. Je größer das 
Konfidenzintervall ist, desto unzuverlässiger ist die gefundene Regressionsfunktion 
bezüglich dieses Parameters.201 Für die berechneten Regressionskoeffizienten ergeben 
sich die folgenden Konfidenzintervalle, wie aus der Tabelle 18 hervorgeht:  
Tabelle 18: Konfidenzintervalle der Regressionsparameter 
Modell 95%-Konfidenzintervall für B 
  Untergrenze Obergrenze 
(Konstante) 0,467 0,781 
Wohnlage, wo die Wohnungs-
nachfrage ausgeglichen ist oder 
nicht  0,012 0,049 
Mietauslastung vor der Sanierung  0,07  0,398 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Wie zu erkennen ist, liegen die Koeffizienten in verhältnismäßig engen Konfidenz-
intervallen, was die Tauglichkeit des Modells unterstreicht.  
• Multikollinearität 
Multikollinearität lässt sich bei den Regressoren dann beobachten, wenn eine gewisse 
lineare Abhängigkeit zwischen ihnen besteht. Sie wird dann zum Problem, wenn die 
lineare Abhängigkeit sehr stark ausgeprägt ist. Das Modell wird auf Multikollinearität 
geprüft, indem die Toleranzwerte der Prädiktoren gebildet werden oder für sie der Zu-
sammenhang durch den Korrelationskoeffizienten festgestellt wird. Der Korrelations-
koeffizient von -0,086 weist darauf hin, dass keine Multikollinearität besteht. Auf diese 
Weise wird das postulierte Modell ebenfalls bekräftigt. 
• Autokorrelation  
Autokorrelation besteht dann, wenn die Residuen in der Grundgesamtheit miteinander 
korrelieren. Das verletzt eine der Annahmen zur Bildung der linearen Regression. Eine 
passende Methode zur Prüfung auf Autokorrelation bietet sich bei der Anwendung des 
Durbin/Watson Tests an, wo niedrige Werte auf eine positive Autokorrelation hindeu-
ten. Wie aus der Tabelle 16 zu erkennen ist, lässt sich keine Autokorrelation feststellen. 
 
 
 
                                                 
201  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2003, S. 77. 
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• Heteroskedastizität  
Heteroskedastizität liegt nicht vor, weil die Residuen keinen linearen Zusammenhang 
mit den standardisierten Residuen bilden, wie aus der Abbildung 18 hervorgeht:   
Abbildung 18: Prüfung des Regressionsmodells auf Vorliegen der Heteroskedastizität 
Regression Standardisierter geschätzter Wert
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Quelle: Eigene Untersuchung 
Es lässt sich schlussfolgern, dass Prämissen des linearen Regressionsmodells nicht ver-
letzt sind und damit seine Gültigkeit und Nutzbarkeit bestätigt wurde.  
7.6. Einführung und Analyse einer neuen abhängigen Variable  
Nachdem festgestellt wurde, dass nur zwei geeignete Variablen in die Regressions-
analyse aufgenommen werden konnten, wird eine neue abhängige Variable definiert. 
Diese stellt die Differenz zwischen der Mietauslastung nach und vor der Sanierung dar. 
Ziel ist, einen neuen Zusammenhang zu erkennen, bei dem andere Variablen für eine 
objektive Mietausfall-Risikobewertung einen Ausdruck finden.  
7.6.1. Bivariate Korrelation   
Im Folgenden wird der Zusammenhang zwischen der neuen Variable und den bereits 
bekannten Faktoren untersucht. Der Spearman Korrelationskoeffizient kommt zum 
Einsatz, da bei der neuen Variable keine Normalverteilung vorliegt.202  
Die Korrelationskoeffizienten sind in der Tabelle 19 auf der nächsten Seite abgebildet:  
                                                 
202  Siehe Anhang Nr. 1, wo aus den Ergebnissen des K-S –Anpassungstests eine Signifikanz ≤ 0,05 er-
sichtlich ist.  
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Tabelle 19: Korrelationskoeffizienten zwischen der neuen abhängigen Variable und den unabhän-
gigen Variablen 
Spearman-Rho Differenz zwischen der Mietauslastung 
   nach und vor der Sanierung 
Variablen     
      
Sanierungskosten  0,400 * 
Standortimage  -0,114   
regionale Infrastruktur  -0,256   
Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage 
ausgeglichen ist oder nicht 0,297   
Verbindungen zum ÖPNV  0,074   
Nahversorgungsattraktivität  -0,185   
konjunkturelles Umfeld  0,343   
Kaufkraft der Bevölkerung   0,282   
Bevölkerungsentwicklung  0,308   
Arbeitslosigkeit  0,289   
Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung  -0,237   
Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten  0,038   
Miete gemäß dem Mietspiegel  -0,023   
Betriebskosten  0,011   
Technische Ausstattung  -0,057   
Wertsteigerungspotential   0,091   
*Die Korrelation ist auf dem Niveau 0,05 signifikant (zweiseitig).  
Quelle: Eigene Untersuchung 
Nach der Ermittlung der Korrelationskoeffizienten ist sofort zu erkennen, dass bei der 
Variable „Sanierungskosten“ der Zusammenhang am stärksten ist (0,400) und mit einer 
Irrtumswahrscheinlichkeit von 5% linear ist. Damit lässt sich schlussfolgern, dass die 
Ausprägungen dieser Variable in hohem Maße die Mietauslastungserhöhung beein-
flussen. 
Dieses Ergebnis lässt sich wie folgt interpretieren - je besser die jeweilige Wohnanlage 
saniert wird, desto größer wird die Differenz bei der Mietauslastung nach und vor der 
Sanierung. Das heißt, der Erfolg der Sanierung ist eng mit dem Umfang der Sanie-
rungskosten verbunden, wobei er ebenfalls mit der Mietauslastung vor der Sanierung 
zusammenhängt. Der ermittelte Wert von 0,400 weist auf eine starke Abhängigkeit der 
Senkung der Leerstandsrate (Erhöhung der Mietauslastung) von dem investierten Geld 
für die Modernisierung der Wohnungen hin. Oder bei umfangreicheren bzw. teureren 
Sanierungsmaßnahmen finden sich für die sanierten Wohnungen mehr Mieter. Da-
durch kann die Hypothese H2 als bestätigt angesehen werden.  
Die nächsten zwei Variablen mit einer relativ starken Korrelation, dennoch geringeren 
und einem nicht linearen Zusammenhang, sind „konjunkturelles Umfeld“, und „Be-
völkerungsentwicklung“. Auf dieser Basis gilt ihr Einfluss auf die Mietauslastungs-
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erhöhung als bewiesen und es werden die Hypothesen H8 und H10 bestätigt. Beispiels-
weise führen eine gute Konjunktur oder steigende Bevölkerungszahlen  zur Senkung 
der Leerstandsrate nach der Sanierung.  
Durch das Einführen der neuen Variable ist es gelungen, die erreichte Steigung der 
Mietauslastung nach der Sanierung zu untersuchen, die bei manchen sanierten Wohn-
anlagen über 30% beträgt, obwohl danach eine Vollvermietung nicht zu verzeichnen ist 
(98%, 95% usw.). Dieser Zusammenhang konnte mit der Ermittlung der Korrelations-
koeffizienten hinsichtlich der Mietauslastung nach der Sanierung nicht erkannt wer-
den.  
7.6.2. Einfache lineare Regression    
Im nächsten Schritt wird der erkannte Zusammenhang formelmäßig erfasst. Bei der 
Postulierung der linearen Regressionsgleichung wird die Methode „Einschluss“ ange-
wandt, weil bei einer unabhängigen Variable die Selektion geeigneter Variablen, wel-
che statistisch signifikante Zusammenhänge aufweisen, ausfällt.  
Ferner wird die Regressionsgleichung auf eine Verletzung der Prämissen der linearen 
Regression geprüft, damit sie in der Praxis eine Anwendung finden kann.  
Die ermittelten Regressionskoeffizienten haben zu den nachfolgenden Tabellen 20 und 
21 geführt:  
Tabelle 20: Regressionskoeffizienten bei der neuen abhängigen Variable mit der 
unabhängigenVariable „Sanierungskosten 1000€/m2WF“ 
 
 
 
 
 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Tabelle 21: Modellzusammenfassung 
Modell 
nicht standardisierte Koef-
fizienten 
standardisierte 
Koeffizienten Signifikanz 
1 B Standardfehler Beta  
(Konstante) -0,060 0,057  0,295 
Sanierungskosten 
1000€/m2 WF (X3 ) 
0,272 0,106 0,404 0,015 
 
Modell 
 
R Signifikanz 
 
F-Wert 
 
R-Quadrat 
 
Standardfehler 
des Schätzers 
Durbin/Watson-
Test 
1 0,404 0,015 6,614 0,163 0,120382 1,562 
 
Quelle: Eigene Untersuchung 
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Anhand der neuen Regressionskoeffizienten kann die Beschreibung des Zusammen-
hanges durch die folgende Formel erfolgen:  
D= 0,272*X3- 0,06 
wobei X3 die Sanierungskosten in 1000€ /m2WF. umfasst, und D die erreichte Differenz 
(Erhöhung bzw. Senkung, wenn kleiner als null) der Mietauslastung vor und nach der 
Sanierung darstellt.  
Wird die Mietauslastung vor der Sanierung als X2 bezeichnet, lautet die Bewertungs-
gleichung folgendermaßen:    
y = X2 + 0,272*X3 – 0,06 
wobei y der zu erwartenden Mietauslastung entspricht.   
Trotz des beachtlichen Standardfehlers von 12% und der niedrigeren Erklärungskraft 
wird anhand dieser Gleichung die Mietauslastung vor einer bevorstehenden Sanierung 
aufgrund der geplanten Sanierungsmaßnahmen in Form von Sanierungskosten und 
des Anteils der leer stehenden Wohnungen im Haus ermittelt. Eine Beeinflussung auf 
die erwartete Mietauslastung wird durch die Änderung der Sanierungskosten ermög-
licht. Je nachdem, ob die Kosten reduziert oder erhöht werden, reflektiert ihre Ände-
rung in die Richtung Senkung oder Steigung der Mietauslastung. Die Regressionsglei-
chung sagt außerdem aus, dass erst ab einem Umfang der Sanierungskosten von 
220€/m2 WF die Leerstandsrate im Durchschnitt mit ca. 2,7% pro 100€/m2 WF. mehr 
Investitionsausgaben sinken kann.  Damit wird das dritte Ziel der vorliegenden Arbeit 
erreicht: die Kontrolle der Vermietung vor der Sanierung.  
7.6.3. Prüfung der Regressionsfunktion 
Um die Erklärungskraft des Modells zu belegen und die Hypothese H2 bestätigen zu 
können, werden die Gütemaße der Regressionsfunktion untersucht.  
• F-Statistik 
Im ersten Schritt wird die Signifikanz des Zusammenhanges betrachtet, indem von 
dem empirischen F-Wert ausgegangen wird. Wie aus der Tabelle 21 ersichtlich wird, 
weist dieses Prüfkriterium einen wesentlich größeren als den theoretisch möglichen 
Wert auf.203 Auf diese Weise lässt sich die Regressionsgleichung auf die Grundgesamt-
heit übertragen und ihre Erklärungskraft belegen. 
 
                                                 
195 Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 27. 
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• Konfidenzintervall des Regressionskoeffizienten 
Bei der Ermittlung des Konfidenzintervalle des Regressionskoeffizienten und der Kon-
stante ist die Bedingung zu erfüllen, dass sie möglichst gering sind. Das geht aus der 
Tatsache hervor, dass große Spannbreiten der Intervalle zu Unsicherheiten in der 
Schätzung führen. Wie aus der Tabelle 22 ersichtlich wird, ist diese Regressions-
bedingung nicht verletzt:    
Tabelle 22: Konfidenzintervall des Regressionskoeffizienten 
95%-Konfidenzintervall 
für B einfache Regres-
sion 
Untergrenze Obergrenze 
Konstante -0,176 0,055 
Sanierungskosten 0,057 0,487 
Quelle: Eigene Untersuchung 
• Autokorrelation  
Eine Autokorrelation ist nicht gegeben, weil sich der ermittelte Wert mithilfe des Dur-
bin/Watson-Tests wesentlich von null unterscheidet (siehe Tabelle Nr. 21).   
• Heteroskedastizität 
Ein anderes Prüfkriterium zur Prüfung der Güte der Regressionsfunktion wird in der 
Heteroskedastizität angesehen. Wie aus Abbildung 19 hervorgeht, liegt keine Hetero-
skedastizität vor: 
Abbildung 19: Prüfung des Regressionsmodells auf Vorliegen der Heteroskedastizität 
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Quelle: Eigene Untersuchung 
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7.7. Diskriminanzanalyse  
Die Diskriminanzanalyse stellt ein multivariates Verfahren dar, mit dem sich Grup-
penunterschiede in Hinsicht auf mehrere Variablen untersuchen lassen. Die Analyse 
hat zum Ziel, diejenigen Variablen auszusuchen, die zur Unterscheidung zwischen den 
Gruppen geeignet bzw. ungeeignet sind.204 Auf diese Weise wird auch die Abhängig-
keit einer Zielvariable von den Merkmalsvariablen überprüft. Zu diesem Zweck wer-
den die eingeordneten Elemente hinsichtlich ihrer Gruppenzugehörigkeit untersucht.  
7.7.1. Vorgehensweise 
Die Vorgehensweise der Diskriminanzanalyse wird im Folgenden beschrieben und ihre 
Eignung bei der Mietausfall-Risikobewertung erläutert.     
Im ersten Schritt müssen die Gruppen definiert werden, indem eine neue Gruppen-
variable eingeführt wird - Kriterien zum Erfolg der Sanierung. Es wird davon ausge-
gangen, dass eine Sanierung als erfolgreich bezeichnet werden kann, wenn die erreich-
te Mietauslastung danach über 94% beträgt. Dieser Wert stellt den Median der Variable 
„Mietauslastung nach der Sanierung“ dar. Diese Werte gehören zur Gruppe 1. Aus den 
Wohnanlagen, bei denen die Mietauslastung nach der Sanierung unter 94% liegt, wird 
die Gruppe 2 gebildet. Im nächsten Schritt wird die Diskriminanzfunktion Y=b0 
+b1X1+b2X2+…+bjXj formuliert und die Diskriminanzkoeffizienten geschätzt. Anschlie-
ßend werden die abgeleitete Diskriminanzfunktion und die Merkmalsvariablen ge-
prüft. Zum Schluss werden die Elemente in die erste oder zweite Gruppe klassifiziert, 
indem die Wahrscheinlichkeit zur Gruppenzugehörigkeit ermittelt wird. 
In diesem Zusammenhang wird die Frage aufgeworfen, ob eine beliebige Wahrschein-
lichkeit für die erwartete Mietauslastung, bei der eine Normalverteilung vorliegt, ohne 
Gruppenbildung anhand der folgenden Formel berechnen werden kann:205  
( )
2
2
1
2
.
2
1 ⎟⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −−
= σ
µ
πσ
x
exf  
Die Ermittlung dieser Wahrscheinlichkeit, mit der die jeweilige Größe der Vermietung 
eintritt, stellt jedoch eine Folge aus der Häufigkeit der jeweiligen Gruppe dar. Aus die-
sem Grund wäre ihre Prognostizierung für die praktischen Aspekte der Sanierung un-
brauchbar, weil die Vermietungschancen der sanierten Wohnungen mit unterschiedli-
chen Faktoren der Wohnungsnachfrage zusammenhängen.  
                                                 
204  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 146. 
205  Sachs, 2003, S. 120. 
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Wenn eine Verbindung dazwischen hergestellt wurde, dann könnte der abhängigen 
Variable diese Wahrscheinlichkeit zugeordnet werden. An dieser Stelle werden die 
Vorteile der Diskriminanzanalyse deutlich.206
Wegen des immensen Rechenaufwandes wird die Umsetzung der Diskriminanz-
analyse mithilfe des Computerprogramms SPSS durchgeführt. Für die Anwendung der 
Methode nach Wilks- Lambda (schrittweise) wurden drei Variablen in das Modell auf-
genommen: „Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen ist oder nicht“, „Zu-
friedenheit mit den Wohnungszuschnitten“ und „das Wertsteigerungspotential des 
Gebäudes“. Die Auswahl dieser Variablen erfolgte, weil ihre F-Werte bei einer geringe-
ren Irrtumswahrscheinlichkeit eine Aufnahme in die Analyse ermöglicht haben, wie 
aus der nachfolgenden Tabelle 23 hervorgeht:  
Tabelle 23: aufgenommene Variablen in die Diskriminanzanalyse 
 aufgenommene Wilks- Lambda 
Modelle Variablen  Statistik Exaktes F 
      Statistik df1 Signifikanz 
1 Wohnlage, wo die Woh-
nungsnachfrage ausgegli-
chen ist oder nicht 
0,828 5,804 1 0,023 
2 
Wertsteigerungspotential 0,705 5,641 2 0,009 
3 Zufriedenheit mit den Woh-
nungszuschnitten 0,602 5,723 3 0,004 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Durch ihre Eignung für die Diskriminanzanalyse lässt sich schließen, dass die drei Va-
riablen im Wesentlichen den Erfolg der Sanierung prägen, der sich in dem Eintreten 
einer Mietauslastung größer oder kleiner als 94% widerspiegelt. Auf dieser Basis wer-
den die Hypothesen H5, H13 und H17 bestätigt. Die Bestätigung der Hypothese H13 
durch die Anpassung der Wohnungszuschnitte stellt ebenfalls ein Instrument zur Kon-
trolle des Leerstandsrisikos dar, die mit dem Umfang der Sanierungsosten zusammen-
hängt. 
 
 
 
 
                                                 
206  Mehr zur Diskriminanzanalyse bei Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 146-224; Zöfel, 
2000, S. 209-219 und Deichsel/Trampisch, 1985, S. 57-130. 
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Im nächsten Schritt wird die Diskriminanzfunktion definiert, indem die Diskriminanz-
koeffizienten errechnet werden. Das ist in Tabelle 24 zusammengestellt:  
Tabelle 24: Nicht standardisierte kanonische Diskriminanzkoeffizienten 
Koeffizienten Funktion 1 
Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage 
ausgeglichen ist oder nicht 0,587 
Zufriedenheit mit den Wohnungszu-
schnitten 0,944 
Wertsteigerungspotential 0,552 
(Konstant) -7,211 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Das ist das am meisten verwendete Verfahren zur Diskriminanzanalyse bei der Zuord-
nungsregel.207 Eine Klassifikation lässt sich auch mit Fischers Klassifizierungs-
funktionen durchführen, dennoch werden sie in der Analyse nicht angewandt.  
Des Weiteren werden die Klassifizierungswahrscheinlichkeiten berechnet. Sie bezeich-
nen die Wahrscheinlichkeiten für die Zugehörigkeit der Diskriminanzwerte zu der je-
weiligen Gruppe. Anders formuliert lässt sich die Wahrscheinlichkeit ermitteln, mit der 
die Mietauslastung nach der Sanierung über oder unter 94% liegt. Zu ihrer Berechnung 
benötigt man die Centroiden für Y die beiden Gruppen ( 734,01 −=y  und 839,02 =y ), 
mit deren Hilfe die quadrierten Distanzen ermittelt werden:  
2
2
⎟⎟
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⎝
⎛
−= giig YYD  
Danach erfolgt die Transformation der Distanzen nach der folgenden Formel: 
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Zuletzt wird die Klassifizierungswahrscheinlichkeit für die beiden Gruppen berech-
net:208
( ) ( )( ) ( )BYfAYf
gYf
gYP
ii
i
i +
=  
 
 
 
                                                 
207  Deichsel/Trampisch 1985, S. 90. 
208  Alle Formeln bei Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000,  S. 188. 
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Im Folgenden wird anhand eines Beispiels verdeutlicht, wie das Verfahren im Hin-
blick auf die der Mietauslastung anwendbar ist und seine praktische Umsetzung auf-
gezeigt. 
Für das gegebene Beispiel wird die Wahrscheinlichkeit einer Mietauslastung von über 
94% nach einer durchgeführten Sanierung gesucht. Das Gebäude befindet sich hierbei 
in einer Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage und Wohnungsangebot nicht ausgegli-
chen sind (X1=3). Es zeigt sich jedoch, dass die Mieter mit den Wohnungszuschnitten 
relativ zufrieden sind (X2=4) und das Gebäude ein hohes Wertsteigerungspotential 
(X3=4) hat.  
Wenn man sich an die dargestellte Vorgehensweise hält, wird zunächst der Wert der 
Diskriminanzfunktion errechnet. Entsprechend der oben abgeleiteten Gleichung Y=  -
7,211+ +0,587*X1+0,944*X2+0,552*X3 erhält man Y= 0,53. 
Im nächsten Schritt werden die quadrierten Distanzen für die Gruppe 1 und Gruppe 2 
ermittelt:   
( ) 6,1)734,0(53,0 221 =−−=D -quadrierte Distanz für Gruppe 1 „Mietauslastung <94%“
095,0)839,053,0( 222 =−=D -quadrierte Distanz für Gruppe 2 „Mietauslastung ≥ 94%“
Anschließend werden die Distanzen für die jeweiligen Gruppen transformiert, wo-
durch sich  
( ) 45,0exp1 2
6,1
==
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −
f  und ( ) 95,0exp2 2
095,0
==
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −
f  ergeben. 
 
Als letzter Schritt erhält man die gesuchte Wahrscheinlichkeit mit 
 
( ) 32,0
95,045,0
45,01 =
+
=P         und     ( ) 68,0
95,045,0
95,02 =
+
=P . 
 
Das Ergebnis deutet darauf hin, dass mit 68% Wahrscheinlichkeit bei den vorgegebe-
nen Faktoren X1, X2 und X3 die Mietauslastung nach der Sanierung in die Gruppe 2 
eingeteilt werden kann. In dieser Gruppe ist eine Mietauslastung ≥ 94% zu erwarten. 
Oder anders formuliert, mit 68% Wahrscheinlichkeit lässt sich eine Mietauslastung 
nach der Sanierung, die größer als 94% ist, vorhersagen. 
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Hierbei ist anzumerken, dass durch dieses Verfahren das Mietausfallrisiko nur teilwei-
se zu bewerten ist. Das geht aus der Tatsache hervor, dass die Elemente in zwei Grup-
pen zugeordnet werden, bei denen die Mietauslastung nach der Sanierung entweder 
größer oder kleiner als 94% beträgt. Durch die verschiedenen Werte der aufgenomme-
nen Variablen lässt sich feststellen, zu welcher Gruppe die Mietauslastung nach der 
Sanierung gehört und mit welcher Wahrscheinlichkeit das der Fall ist. Auf diese Weise 
ist die Kontrolle des Mietausfallrisikos teilweise zu vollziehen, weil es nur diese zwei 
Möglichkeiten gibt, obwohl sich die Wahrscheinlichkeit zum Eintreten der jeweiligen 
Kategorie (Gruppe 1 oder Gruppe 2) beeinflussen lässt.      
7.7.2. Überprüfung des Modells  
Trotz der Anwendung der Methode „schrittweise“, die die Aufnahme der geeigneten 
Variablen erlaubt, werden diese Ausführungen mit den Gütemaßen des Modells nach-
folgend bekräftigt.    
• Klassifikationstabelle  
Zur Prüfung der Diskriminanzfunktion gilt es, die Diskriminanzwerte und das Diskri-
minanzkriterium zu testen. Bei der Prüfung der Diskriminanzwerte wird von der 
Treffquote der Klassifikation ausgegangen, die über 50% zu erwarten ist. Wie aus der 
Tabelle 25 zu erkennen ist, wurden fast 75% der Elemente korrekt klassifiziert: 
Tabelle 25: Klassifizierungsergebnisse, bei denen 75% der Fälle korrekt klassifiziert wurden 
   Gruppenvariable 
vorhergesagte Gruppenzu-
gehörigkeit Gesamt 
      Gruppe 1 Gruppe 2   
Original Gruppe 1 13 5 18 
  
Anzahl 
 Gruppe 2 4 14 18 
  Gruppe 1 72,2 27,8 100,0 
  
Prozent 
 Gruppe 2 22,2 77,8 100,0 
Gruppe 1= Mietauslastung nach der Sanierung ≤ 94%  
Gruppe 2= Mietauslastung nach der Sanierung ≥ 94% 
Quelle: Eigene Untersuchung 
• Wilks’ Lambda 
Als gebräuchlichstes Kriterium zur Prüfung des Diskriminanzwertes wird jedoch der 
Wilks’ Lambda angesehen. Es spiegelt in sich die nicht erklärte Streuung, dividiert 
durch die Gesamtstreuung wider, die als kleinere Werte eine höhere Trennkraft der 
Diskriminanzfunktion ankündigen. Die Signifikanz der Diskriminanzfunktion bedeutet 
eine Irrtumswahrscheinlichkeit <1%, was das Gütemaß der Funktion in Tabelle 26 auf 
der nächsten Seite bestätigt:     
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Tabelle 26: Wilks’-Lamda 
Test der 
Funktion Wilks’-Lambda Chi-Quadrat df Signifikanz 
1 0,602 13,436 3 0,004 
Quelle: Eigene Untersuchung 
• Eigenwert 
Ein anderes Kriterium zur Prüfung des Diskriminanzkriteriums stellt die erklärte 
Streuung (Eigenwert) dar. Werte nahe eins weisen eine gute Erklärungskraft des Mo-
dells aus, wie Tabelle 26 zeigt: 
Tabelle 27: Diskriminanzkriterium 
Funktion Eigenwert Prozent der Varianz 
Kumulierte 
Prozent 
Kanonische 
Korrelation 
1 0,660 100,0 100,0 0,631 
Quelle: Eigene Untersuchung 
Der Wert von 0,660 bildet ein gutes Maß für die Trennkraft der Diskriminanzfunktion.  
Obwohl es sich um eine einfachere Herangehensweise handelt und ähnliche Ergebnisse 
mit der Diskriminanzanalyse erzielt wurden, die ebenfalls durch binäre logistische 
Regression erbracht werden könnten, stellt sich die Frage, warum dieses Verfahren 
nicht zur Anwendung kam. Die Antwort liegt in der Verletzung einer der wichtigsten 
Voraussetzungen der logistischen Regression, dass pro Gruppe mindestens 25 Fälle 
vorkommen müssen. 209 Unter diesen Bedingungen kam die Anwendung dieses Ver-
fahren nicht infrage, obwohl die Ermittlung der Wahrscheinlichkeit für das Eintreten 
der Gruppe 2 mit der unten stehenden Formel relativ leicht erfolgen könnte:210    
ze
p −+
=
1
1 , 
 
in welcher z eine Regressionsgleichung mit n unabhängigen Variablen (X1, X2, … und 
Xn), ähnlich der Diskriminanzfunktion, darstellt. 
Sollten die abhängigen Variablen für die zu sanierende Wohnhausanlage jeweils den 
Wert von 5 annehmen, ist eine Wahrscheinlichkeit von 100% Mietauslastung gegeben. 
Auf diese Weise könnte das Leerstandsrisiko gänzlich eliminiert werden, weil die 
Wahrscheinlichkeit für das Eintreten der zweiten Kategorie gleich null ist. Es muss 
dennoch bedacht werden, dass das Leerstandsrisiko weiterhin existiert. Dies ist darauf 
                                                 
209  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 107. 
210  Zöfel, 2000, S. 221. 
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zurückzuführen, dass durch die Diskriminanzfunktion 66% der Streuung der Gruppen 
erklärt wurde und 25% der Fälle aus der Stichprobe nicht korrekt eingeteilt wurden. An 
dieser Stelle stellt sich die Frage, ob es für das permanente Vorhandensein des Mietaus-
fallrisikos bei einem Sanierungsvorhaben eine logische Erklärung gibt.  
Müssen die WU bei jeder Wohnanlagen- Sanierung mit einem gewissen Leerstands-
risiko rechnen? Die obigen Ausführungen zeigen, dass das Leerstandsrisiko nicht zu 
vermeiden ist. Daraus lässt sich schließen, dass sein Umfang entweder mit weiteren 
Faktoren zusammenhängt, oder ein gewisses Maß des Mietausfallrisikos ständig dis-
ponibel ist. Man kann allgemein annehmen, dass die normale Mieterfluktuation bei 
besten Standortbedingungen und Gebäudeeigenschaften dieses Risiko erklärt.  
Oder scheinen für seinen Umfang Gegebenheiten der Wirtschaftskonjunktur verant-
wortlich zu sein, die bei der Bewertung mithilfe der Diskriminanzanalyse nicht berück-
sichtigt wurden? 
Jedoch darf diese permanente Gefahr, den Bestand nach einer Sanierung nicht voll zu 
vermieten, nicht unterschätzt werden. Besonders davon betroffen sind WU, die in Re-
gionen mit einer hohen Leerstandsrate sanieren. Als eine mögliche Erklärung für das 
Existieren dieses Risikos kann genau diese Leerstandsrate betrachtet werden. Zu dieser 
Schlussfolgerung kommt der Verfasser anhand der vorliegenden Untersuchung, die in 
den neuen Bundesländern durchgeführt wurde, die vom strukturellen Leerstand be-
troffen sind.211
Fest steht, dass die WU mit dieser Gefahr bei der Sanierung ihres Bestandes rechnen 
müssen. Mithilfe der Diskriminanzanalyse wurde aufgezeigt, dass trotz guter Chancen 
zur erfolgreichen Sanierung ein minimales Risiko besteht, dessen Eintritt nicht auszu-
schließen ist. Um seine eventuell negativen Folgen dämpfen zu können, wäre eine Kal-
kulation bei den Sanierungskosten denkbar, die ferner auf die Miete der sanierten 
Wohnungen umgelegt wird. Auf diese Weise schützt sich das WU vor ungeplanten 
Ereignissen, die bei einer großen Verschuldung Liquiditätsprobleme verursachen kön-
nen. Dennoch: „to take no risk is the biggest risk of all.“212  
 
 
                                                 
211  Z.B. liegen die Leerstandsraten 2002 für Sachsen bei 17,5%, Berlin Ost bei 11,2% und Thüringen bei 
10,1%; Statistisches Bundesamt.  
212  Maier, 1999, S. 1. 
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7.8. Clusteranalyse  
Die Clusteranalyse ist ein Verfahren zur Gruppenbildung. Mit seiner Hilfe werden Ob-
jekte zu Gruppen zusammengefasst, die weitgehend ähnliche Eigenschaften haben.213 
Ziel ist, diejenigen Objekte zu gruppieren, welche sich aus der Objektgesamtheit ho-
mogen identifizieren. Durch Anwendung dieses Verfahrens wird versucht, die Aus-
wahl von drei Faktoren anhand der Diskriminanzanalyse zu bekräftigen. Man geht da-
von aus, dass sich die Werte der abhängigen Variable „Mietauslastung nach der Sanie-
rung“ in verschiedene Cluster einteilen lassen, die in Abhängigkeit von den Ausprä-
gungen der drei Variablen gebildet werden. Das heißt, wenn die drei Einflussgrößen zu 
einer korrekten Bewertung des Mietausfallrisikos führen, lassen sich die ähnlichen 
Werte der Mietauslastung auch in homogene Cluster einteilen. 214
Um das zu erreichen, werden die Fälle aus der Grundgesamtheit mithilfe der Clustera-
nalyse in Hinsicht auf die drei unabhängigen Variablen überprüft. Dies wird durch das 
PC-Programm SPSS ausgeführt, mit dessen Hilfe eine hierarchische Klassifikation er-
stellt wurde. Zur Gruppenbildung wird die Ward Methode angewandt, weil dieses 
Verfahren einerseits sehr anspruchvoll ist und anderseits bei der Vereinigung der 
Cluster von der quadrierten Euklidischen Distanz ausgegangen wird.215 Die Identifika-
tion der Gruppenzugehörigkeit mithilfe des Elbow- Kriteriums führt zu 2-Cluster-
Lösungen, wie aus der Abbildung 20 ersichtlich wird:       
Abbildung 20: Elbow-Kriterium bei der 2-Cluster-Lösung 
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Quelle: Eigene Untersuchung 
                                                 
213  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 329. 
214  Vertiefende Informationen zur „Clusteranalyse“ bei Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 
329-389, Zöfel, 2002, S. 187-197, Deichsel/Trampisch, 1985, S. 3-54. 
215  Deichsel/Trampisch, 1985, S. 29-33. 
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Die daraus entwickelten Cluster werden im Folgenden näher betrachtet. Dabei hilft die 
Erstellung des Dendrogramms, das Aufschluss über die Entwicklung des Varianzkrite-
riums gibt.216 „Zusätzlich ist dem Dendrogramm die Distanz zwischen den jeweiligen 
zusammengefassten Clustern zu entnehmen.“217 (Anhang Nr. 3). 
Wie zu erkennen ist, lassen sich die Objekte wieder in zwei Clustergruppen zusam-
menfassen, sodass eine 2-Cluster-Lösung sehr angebracht ist: 
• Cluster 1 - Mietauslastung nach der Sanierung ≤ 94% (Mittelwert 0,90) 
• Cluster 2 - Mietauslastung nach der Sanierung ≥ 94% (Mittelwert 0,96) 
Die Unterschiede der Mietauslastung nach der Sanierung in beiden Clustergruppen 
sind der unten stehenden Tabelle 28 zu entnehmen, wobei die dargestellten Werte mit 
dem Wilcoxon Test ermittelt wurden:218  
Tabelle 28: Wilcoxon-Test 
 
Mietauslastung ≤94% (Cluster 1) 
Mietauslastung ≥94% (Cluster 2)  
Z -2,514(a) 
asymptotische Signifikanz 
(2-seitig) 0,012 
Quelle: Eigene Berechnung 
Die kleinere Signifikanz deutet darauf hin, dass sich die Mietauslastungen nach der 
Sanierung in beiden Clustern wesentlich voneinander unterscheiden.   
Trotz der festgestellten Unterschiede ist eine weitere Interpretation der Cluster erfor-
derlich, die durch die Analyse ihrer F- und t-Werte unternommen werden.       
Zunächst werden die Cluster auf Homogenität der gefundenen Gruppen geprüft, die 
sich in ihren F-Werten ausdrückt. Der F- Wert stellt die Varianz der jeweiligen Variable 
in der gefundenen Gruppe dar, dividiert durch die Varianz dieser Variable in der Er-
hebungsgrundgesamtheit. Kleinere F-Werte bedeuten eine geringere Streuung dieser 
Variable in der Erhebungsgrundgesamtheit. Wenn die F–Werte aller im Cluster präsen-
tierten Variablen kleiner als 1 sind, dann ist der Cluster als völlig homogen anzusehen.  
Der t-Wert dient zur Charakterisierung der Clusterlösung, wobei negative Werte die 
Unterrepräsentativität der jeweiligen Variable in der Gruppe im Vergleich zur Erhe-
bungsgesamtheit aussagen. 
 
                                                 
216  Deichsel/Trampisch, 1985, S. 32, Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 375.  
217  Bortz, 2005, S. 572. 
218  Eine detaillierte Darstellung findet sich bei Zöfel, 1992, S. 151-155. 
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Positive Werte zeigen, dass die Variable in der Gruppe im Vergleich zur Erhebungsge-
samtheit überrepräsentiert ist.219 Die F-Werte und der t-Wert beider Clustergruppen 
wurden in der Tabelle 29 zusammengefasst:  
Tabelle 29: F- Werte und der t-Wert der gebildeten Clustergruppen 
F-Wert t-Wert 
Variablen Cluster ≥94% Cluster≤94% Cluster≥94%  Cluster≤94% 
Wohnlage (x1) 0,85 1,2 0,15 -0,2 
Wohnungszuschnitt (x2) 0,87 1,24 -0,07 0,08 
Wertsteigerungspotential (x3) 0,26 0,11 0,75 -1,8 
Quelle: Eigene Berechnung 
Der erste Cluster ist als völlig homogen anzusehen, während der zweite Cluster nicht 
als homogen zu bezeichnen ist. Die Variablen „Wohnlage“ und „Zufriedenheit mit den 
Wohnungszuschnitten“ weisen eine größere Heterogenität in den Gruppen als in der 
Erhebungsgesamtheit auf. Das ist der Grund, warum durch die ermittelte Clusterlö-
sung 70% der Fälle korrekt klassifiziert wurden. Die Ergebnisse zeigen, dass trotz der 
guten Erklärung des Leerstandsrisikos durch die drei Variablen keine 
100-prozentige Sicherheit bei seiner Prognostizierbarkeit besteht. Sie lassen sich als 
Schwachstellen beider multivariaten Verfahren interpretieren, obwohl die Trennkraft 
der Diskriminanzfunktion und die zwei- Cluster-Lösung durch befriedigende Gütema-
ße charakterisiert sind.      
7.9. Mediananalyse 
Im letzten Teil der empirischen Untersuchung werden die von den WU bewerteten 
Einflussfaktoren durch ihre Bedeutung für die Vermietbarkeit der sanierten Wohnun-
gen behandelt.  
Ziel ist, die in den multivariaten Verfahren aufgenommenen Kriterien mit denen, die 
von den WU als wichtig betrachtet werden, zu vergleichen. Auf dieser Basis wird fest-
gestellt, worauf die WU bei der Senkung der Leerstandsrate Wert legen und welche 
tatsächlichen Faktoren hergeleitet wurden, um sie reduzieren zu können. Die Verarbei-
tung erfolgt hier entsprechend der Frage nach der Einschätzung der Wichtigkeit des 
jeweiligen Faktors für die Vermietung der sanierten Wohnungen.220  
Die Auswertung beruht auf dem Vergleich der Medianwerte der Kriterien, die abhän-
gig von der Bewertung der Antworten und ihrer Häufigkeit sind. Auf diese Weise wird 
abgeleitet, welche Bedeutung der im Kapitel fünf dargestellten Kriterien für die Ver-
                                                 
219  Backhaus/Erichson/Plinke/Weiber, 2000, S. 379. 
220  siehe Fragebogen, Anhang Nr. 2. 
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mietbarkeit der sanierten Wohnungen beigemessen wird, indem sie mit Zahlen durch 
den Medianwert ausgedrückt wird.221   
„Der Median (Zentralwert) ist die Merkmalsausprägung desjenigen Elementes, dass in 
der Größe nach geordneten Beobachtungsreihen in der Mitte steht.“222 Der Median 
wurde bereits bei der deskriptiven Statistik erwähnt. Der Vergleich erfolgt aufgrund 
der Zuordnung der Größe der Merkmalsausprägungen der einzelnen Elemente. Zu 
diesem Zweck wird die folgende Formel verwendet:223
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −−+−= 1
2
15,0)( Fmn
Fm
XmMeMedian  
 
wobei m die Kategorie bezeichnet, bei welcher der Median liegt.  
Dabei sind:  
-Xm ist der Wert der m-ten Kategorie; 
- Fm stellt die Häufigkeit der m-ten Kategorie dar; 
- Fm-1 ist die kumulierte Häufigkeit bei der Kategorie m-1; 
- n widerspiegelt in sich die Gesamtsumme der Häufigkeiten. 
Diese Formel wurde zur Berechnung des Medians herangezogen, weil die Messwerte 
nicht einzeln, sondern in Form einer Häufigkeitstabelle vorliegen.  
Für jedes einzelne Kriterium wird anschließend der Medianwert ermittelt. Je größer der 
Median, desto größer ist die Bedeutung des jeweiligen Kriteriums für die Vermietbar-
keit der sanierten Wohnungen. Außerdem ist das Schätzverfahren für alle Kriterien 
einheitlich, sodass sie objektiv bewertet werden.  
Aufgrund der eben genannten Formel ergeben sich die folgenden Medianwerte für die 
15 Einflussfaktoren:  
• Standortimage:         M1= 4,40 
• regionale Infrastruktur:       M2= 3,90 
• Ausgewogenheit der Wohnungsnachfrage:    M3= 4,22 
• Nahversorgungsattraktivität:       M4= 3,70 
                                                 
221  Für die Faktoren „Sanierungskosten“ und „ Leerstand vor der Sanierung“ wurden diese Fragen 
nicht gestellt, weil sich ihre Aufnahme in die Modelle bei der Fragebögen- Auswertung herauskris-
tallisiert hat. 
222  Bleymüller/Gehlert/Gülicher, 2000, S. 15. 
223  Zöfel, 2002, S. 35. 
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• Verbindungen zum ÖPNV:       M5= 3,70 
• Kaufkraft der Bevölkerung:       M6= 3,55 
• konjunkturelles Umfeld:         M7= 3,56 
• Arbeitslosigkeit:         M8= 4,11 
• Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung:    M9= 3,25 
• Bevölkerungsentwicklung:       M10 = 4,22 
• Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten:    M11= 4,64 
• Miete gemäß dem Mietspiegel:       M12= 3,78 
• Betriebskosten:         M13= 3,90 
• technische Ausstattung:        M14= 4 
• Wertsteigerungspotential:       M15= 3,20 
Aufgrund dieser statistischen Auswertung heben sich sechs Faktoren durch ihre Be-
deutsamkeit für die Vermietung sanierter Wohnungen eindeutig von den anderen ab. 
Besonders stark ist die Wichtigkeit des Faktors „Zufriedenheit mit den Wohnungs-
zuschnitten“ ausgeprägt. Die immense Bedeutung dieses Faktors wurde durch seine 
Aufnahme in das multivariate Verfahren „Diskriminanzanalyse“ noch einmal bekräf-
tigt. Es lässt sich auch die Behauptung aufstellen, dass dieser Faktor sich indirekt in 
dem Umfang der Sanierungskosten widerspiegelt. Die Anpassung der Wohnungszu-
schnitte an die Mieterwünsche ist mit hohen Sanierungskosten verbunden, was bei 
manchen sanierten Gebäuden der Stichprobe der Fall ist. Selbstverständlich sind die 
Mieter in diesen Gebäuden mit den Wohnungszuschnitten sehr zufrieden. Es kann auf 
dieser Basis angenommen werden, dass die einfache Regression mit der unabhängigen 
Variable „Sanierungskosten“ indirekt die Bedeutung für die Vermietbarkeit dieses Fak-
tors abermals bekräftigt.   
Die zweitgrößte Bedeutung wurde dem Faktor „Standortimage“ zugewiesen. Sein Ein-
fluss spielte dennoch keine Rolle bei dem Postulieren der multivariaten Modelle und 
bei der bivariaten Analyse. Warum die Werte dieses Faktors trotz seiner Bedeutung 
nicht berücksichtigt wurden, erklärt der Verfasser mit ihrer Untauglichkeit bei der Be-
wertung mit den oben genannten statistischen Verfahren.    
Die Bedeutung des Faktors „Lage der Wohnhausanlage, wo die Wohnungsnachfrage 
ausgeglichen ist oder nicht“ wurde von den WU als wichtig für die Vermietbarkeit der 
sanierten Wohnungen erachtet und seine Aufnahme bei der Bewertung wird damit 
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noch einmal betont.   
Obwohl die Bedeutung des Faktors „Bevölkerungsentwicklung“ von den WU als wich-
tig eingeschätzt wurde, konnte sein Einfluss auf die Vermietbarkeit der sanierten Woh-
nungen nur durch die Korrelationsanalyse belegt werden. Auf diese Weise prägt die 
Bevölkerungsentwicklung im Wesentlichen den Erfolg der Sanierung und ihre Berück-
sichtigung kann zu einer objektiveren Bewertung des Mietausfallrisikos führen.  
Die Bedeutung des Faktors „Arbeitslosigkeit“ konnte keinen Ausdruck bei der Miet-
ausfall-Risikobewertung finden. Eine mögliche Erklärung dafür stellen die relativ ein-
heitlichen Werte dieses Faktors in der Stichprobe dar, wo fast alle Probanden die Ar-
beitsmarktlage als schlecht bewertet haben. Im Gegenteil in diesen Regionen sind die 
sanierten Wohnanlagen durch eine unterschiedliche Mietauslastung gekennzeichnet, 
sodass kein Zusammenhang zwischen der Mietauslastung nach der Sanierung und den 
Werten des Faktors Arbeitslosigkeit feststellbar war.  
Es lässt sich ein Phänomen charakterisieren, dass dem Faktor „Wertsteigerungs-
potential“ die geringste Bedeutung beigemessen wurde. Dennoch konnten seine Werte 
bei einem multivariaten Verfahren Ausdruck finden. Ein gewisser Zusammenhang die-
ser Variable mit der Mietauslastung nach der Sanierung konnte auch mithilfe der Kor-
relationsanalyse festgestellt werden. Auf dieser Basis ist der Verfasser der Ansicht, dass 
dieser Faktor von den WU etwas unterschätzt wurde.   
7.10. Ergebnisüberblick und Schlussfolgerungen  
Um die aufgestellten Hypothesen zu überprüfen und die Ziele der vorliegenden Arbeit 
umzusetzen, wurden fünf statistische Verfahren eingesetzt.224 Ein einzelnes statisti-
sches Verfahren (z.B. Korrelationsanalyse) ermöglicht nur eine Überprüfung der jewei-
ligen Hypothese oder das Erreichen einer Zielebene. Wenn nur ein einziges Verfahren 
herangezogen worden wäre, hätten in diesem Falle nicht alle Ziele der Untersuchung 
erreicht werden können. Eine Einschränkung der Untersuchungsebene auf ein gängi-
ges Verfahren hätte zur Vernachlässigung anderer Zusammenhänge und anderer for-
meller Darstellungen geführt. Auf diese Weise wäre einerseits die Mietausfall-
Risikobewertung unvollständig gewesen und anderseits wäre es nicht gelungen, durch 
die Verwendung mehrerer statistischer Verfahren dieses Risiko besser zu erklären. Da-
                                                 
224  Die Clusteranalyse dient zur Begründung der aufgenommenen Variablen bei der Diskriminanz-
analyse. Die subjektive Einschätzung des Mietausfallrisikos durch die abgeleiteten Kriterien mithil-
fe der Varianzanalyse stellt kein statistisches Verfahren dar. Die Mediananalyse wird als Vergleich 
zwischen den für die WU als wichtig erachteten Kriterien und den tatsächlich  relevanten Kriterien 
für die Mietauslastung verwendet. 
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zu tragen die multivariaten Verfahren bei, die das Mietausfallrisiko auf eine andere Art 
und Weise betrachten. 
Durch die Anwendung verschiedener statistischer Verfahren konnten Hypothesen ve-
rifiziert oder falsifiziert werden, indem die unabhängigen Variablen nach ihrer Eig-
nung in die Analysen aufgenommen wurden. Auf dieser Basis erhöht sich die Aussa-
gekraft der Erklärung des Leerstandsrisikos, indem es gleichzeitig mit den abgeleiteten 
Modellen bewertet wird.     
Nachfolgend werden die gewonnenen Erkenntnisse zur besseren Verständlichkeit in 
Bezug auf die formulierten Hypothesen und die angestrebten Ziele in der Dissertation 
dargestellt. Die Ausführungen sind in der Tabelle 30  zusammengefasst: 
Tabelle 30: Angewandte statistische Verfahren zur Hypothesenüberprüfung und Zielumsetzung 
  angewandte statistische Verfahren 
  Varianzanalyse 
bivariate 
Analyse 
multiple 
Regression 
einfache 
Regression 
Diskriminanz-
analyse 
H1 abgelehnt angenommen angenommen angenommen abgelehnt 
H2 abgelehnt angenommen abgelehnt angenommen abgelehnt 
H3 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H4 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H5 abgelehnt angenommen angenommen abgelehnt angenommen 
H6 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H7 angenommen abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H8 abgelehnt angenommen abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H9 angenommen abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H10 abgelehnt 2x angenommen abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H11 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H12 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H13 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt angenommen 
H14 angenommen abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H15 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H16 abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt abgelehnt 
H
yp
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H17 abgelehnt angenommen abgelehnt abgelehnt angenommen 
Auswahl der Fak-
toren zur 
Leerstandsrisiko- 
bewertung 
erreicht erreicht erreicht erreicht erreicht 
Bewertung des 
Leerstandsrisikos 
nicht erreicht nicht erreicht erreicht erreicht teilweise er-reicht 
Kontrolle dieses an
ge
st
re
bt
e 
Zi
el
-
eb
en
en
 
Risikos 
nicht erreicht nicht erreicht nicht erreicht erreicht teilweise er-reicht 
Quelle: Eigene Darstellung 
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Wie aus der Tabelle 30 ersichtlich ist, wurden die Hypothesen H1, H2, H5, H10 und H17 
mithilfe der angewandten statistischen Verfahren mehrfach verifiziert. Anhand dessen 
wurde bewiesen, dass die dazu gehörigen Faktoren einen großen Einfluss auf die Miet-
auslastung nach der Sanierung bzw. auf das Leerstandsrisiko ausüben und ihre Be-
rücksichtigung bei einem Sanierungsvorhaben unabdingbar ist. Das sind:     
H1:  Der Leerstand im dem zu sanierenden Gebäude beeinflusst in hohem Maße die 
Mietauslastung nach der Sanierung bzw. das Leerstandsrisiko; 
H2:  Der Umfang der Sanierungskosten, die sich in den Baumaßnahmen nieder-      
 schlagen, beeinflusst in hohem Maße die Mietauslastung nach der Sanierung      
bzw. das Leerstandsrisiko; 
H5:  Die Ausgewogenheit der Wohnungsnachfrage in dem jeweiligen Wohnviertel, 
wo sich die zu sanierende Wohnhausanlage befindet, beeinflusst in hohem Maße 
die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. das Leerstandsrisiko; 
H10:  Die Bevölkerungsentwicklung in der Stadt, wo sich die zu sanierende Wohn-
hausanlage befindet, beeinflusst in hohem Maße die Mietauslastung nach 
der Sanierung bzw. das Leerstandsrisiko;225
H17:  Das Wertsteigerungspotential der zu sanierenden Wohnanlage beeinflusst in        
hohem Maße die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. das Leerstandsrisiko; 
Durch die Verknüpfung dieser Faktoren (ohne „Bevölkerungsentwicklung“) konnten 
die Ziele der vorliegenden Arbeit erreicht werden. Auf dieser Basis wird der Erfolg der 
Sanierung (anschließende Vollvermietung) besonders von den Faktoren „Ausgewo-
genheit der Wohnungsnachfrage“ und „Leerstand vor der Sanierung“ geprägt.    
Fernerhin hat sich ergeben, dass die Hypothesen H7, H9 H13 und H14 nur mithilfe eines 
einzigen Verfahrens bestätigt werden konnten. Die einzelne Bestätigung dieser Hypo-
thesen deutet darauf hin, dass der jeweilige Faktor (Wohnumfeld, Einkommen oder 
Miete) gewissermaßen einen Einfluss auf das Mietausfallrisiko nach der Sanierung 
ausübt. Dennoch ist seine Rolle nicht ausschlaggebend bei seiner Bewertung, obwohl 
sie zu der Umsetzung der ersten und zweiten Zielebene der Arbeit beigetragen haben. 
Obwohl die H13 - „Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten“ direkt einmalig veri-
fiziert wurde, ist die Bedeutung des betreffenden Faktors für die Vermietbarkeit der 
sanierten Wohnungen groß. Das wurde bereits gezeigt, dass die Änderung der Woh-
nungszuschnitten mit dem Umfang der Sanierungskosten verbunden ist, die ihrerseits 
für die Senkung der Leerstandsrate eine wesentliche Rolle spielen.   
                                                 
225  Der erkannte Zusammenhang konnte nicht mithilfe einer Formel erfasst werden. 
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Des Weiteren konnten sieben Hypothesen mittels keines statistischen Verfahrens veri-
fiziert werden. Durch das mehrfache Verwerfen dieser Hypothesen wird deutlich, dass 
auf Grundlage der vorliegenden Daten die dazu gehörigen Faktoren keinen Einfluss 
auf die Mietauslastung nach der Sanierung bzw. auf das Leerstandsrisiko ausüben und 
ihre Berücksichtigung bei einem Sanierungsvorhaben unnötig ist. Interessant ist, dass 
die fünffache Ablehnung der Hypothese H11 in deutlicher Weise zeigt, dass der Faktor 
„Arbeitslosigkeit“ die erwartete Mietauslastung nach der Sanierung nicht beeinflusst. 
Das steht im Gegensatz zu den im Kapitel fünf gemachten Ausführungen, wo durch 
Daten des Statistischen Bundesamtes belegt wurde, dass der Leerstand auf makroöko-
nomischer Ebene fest mit dem Faktor „Arbeitslosigkeit“ zusammenhängt.  
Obwohl wichtige Faktoren wie ÖPNV, Standortimage, Betriebskosten etc. bei der Un-
tersuchung falsifiziert wurden, darf ihre Bedeutung bei der Mietausfallrisiko-
Bewertung nicht unterschätzt werden. Bei dem Fragebogen und bei der Anwendung 
der dargestellten statistischen Verfahren konnten sie nicht bestätigt werden, dennoch 
bleibt die Frage offen, ob eine andere Befragung die Beschreibung des Leerstandsrisi-
kos dieser oder anderer Faktoren ermöglicht hätte.  
Mit den in diesem Kapitel abgeleiteten Gleichungen wurden die Ziele der Arbeit er-
reicht - die Auswahl der Faktoren zur Mietausfallrisiko-Bewertung, die Erarbeitung 
eines möglichen Bewertungsschemas dafür und die Kontrolle des Mietausfallrisikos. 
Verfolgt wurden die Fragen, die in dem Einführungskapitel gestellt wurden. Ihre 
Antworten lassen sich in den postulierten Modellen finden - direkt oder indirekt.  
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8. PRAKTISCHE UMSETZUNG DER GEWONNENEN ERGEBNISSE,   
IHRE KRITISCHE BEWERTUNG UND WEITERFÜHRENDE  
FORSCHUNGSFRAGEN 
In den folgenden Ausführungen werden die praktischen Aspekte der gewonnen Er-
kenntnisse detailliert betrachtet, sowie die immense Bedeutung der Leerstands-
risikobewertung für die Wirtschaftlichkeit der Sanierungsinvestition. Zunächst wird 
jedoch darauf aufmerksam gemacht, welche Voraussetzungen bei der Verwendung 
der Regressionsmodelle zu berücksichtigen sind. Anschließend werden die Ergebnisse 
der empirischen Untersuchung kritisch betrachtet. Sie wurden bereits an vielen Stellen 
der Untersuchung aufgezeigt und bewusst analysiert. Über ihre inhaltlichen und me-
thodischen Defizite wird erneut diskutiert, indem die Kritik nicht als Relativierung 
der eigenen Ergebnisse zu verstehen ist.226 Vielmehr soll die Kritik als Hinweis zu wei-
terführenden Forschungsfragen dienen, die sich auf dem Gebiet der Wohnanlagen-
Sanierung ergeben. Zum Schluss dieses Kapitels werden auch mögliche Forschungs-
ansätze auf der Basis der Mietausfallrisiko-Bewertung herangezogen, die einen Beitrag 
für eine rentablere Sanierungsinvestition leisten können. 
8.1. Voraussetzungen zur Anwendung der Modelle  
Damit die dargestellten Modelle reibungslos funktionieren und realistische Werte 
erbringen, müssen bestimmte Bedingungen erfüllt werden. Sie werden vorausgesetzt, 
um die Leerstandsursachen zu erkennen, die nicht durch die Modelle erfasst werden.  
Beispiele dafür stellen manche nicht marktwirtschaftliche Gegebenheiten dar, wie ho-
he Neben- und Maklerkosten, überhöhte Kautionen oder hohe Genossenschafts-
anteile. Solche zusätzlichen Ausgaben und überteuerte Kosten halten potentielle Mie-
ter davon ab, jegliche modernisierte oder unmodernisierte Wohnungen zu beziehen 
und müssen daher unabhängig von den Modellen betrachtet werden. Diese werden 
von den Mietern als negativ angesehen und erschweren die Vermietbarkeit sowohl 
vor als auch nach der Sanierung. 
Eine weitere Bedingung zur objektiven Bewertung des Mietausfallrisikos ist der Zu-
stand der zu sanierenden Wohnanlagen. Sie müssen sich in einem bewohnbaren Zu-
stand befinden, der die Bewirtschaftung des Gebäudes erlaubt.  
Ansonsten kann bei einer schlechten Bausubstanz die erste Variable (Leerstand vor 
der Sanierung) nicht definiert werden, da die Wohnanlage nicht zum Wohnen geeig-
                                                 
226  Pankotsch, 2005, S. 248. 
  108
net ist. Die Untersuchung erstreckt sich nur auf Wohnhausanlagen, die vor der Sanie-
rung zu 100% in Betrieb waren. Es kann aber vorkommen, dass die Mieter ihre Woh-
nungen verlassen müssen, wenn umfassende Sanierungsmaßnahmen durchgeführt 
werden (besonders bei Wohnungszuschnitts –Veränderungen). In diesem Fall wird 
selbstverständlich die letzte Mietauslastung vor dem Beginn der Sanierungsarbeiten 
herangezogen. 
Sollte trotzdem eine Wohnhausanlage saniert werden, die aufgrund eines mangelhaf-
ten Bauzustandes leer steht, kann man davon ausgehen, dass eine vollständige Sanie-
rung auf alle Fälle neue Mieter gewinnen kann. Hierbei fragt sich, inwieweit die In-
vestition bei dem hohen Geldaufwand wirtschaftlich vertretbar ist.  
Durch die oben dargestellten Bedingungen, deren Berücksichtigung bei der Anwen-
dung der Modelle vor einer bevorstehenden Sanierung zu empfehlen ist, lassen sich 
unrealistische Werte erklären und eventuelle Fehler vermeiden.  
Hierbei ist anzumerken, dass die gewonnenen Erkenntnisse mittels der Regressions-
Gleichungen situativ zu relativieren sind.  Eine Verallgemeinerung der Ergebnisse, 
dass jede Mietauslastung exakt mit den aufgestellten Formeln berechnet werden kön-
nen, ist voreilig. Diese Modelle wurden durch die eigene Datenauswertung abgeleitet. 
Eine andere Stichprobe hätte wahrscheinlich andere Ergebnisse erzielt.  
Es ist jedoch von großer Bedeutung, dass ein Trend erkannt wurde, der durch die 
mehrfache Bestätigung der Hypothesen H1, H2 und H5 Ausdruck gefunden hat. Über-
tragen auf die WU hinsichtlich der Wohnanlagen-Sanierung bedeutet dies, dass die 
Mietauslastung vor der Sanierung, der Umfang der Sanierungskosten und die Aus-
gewogenheit der Wohnungsnachfrage entscheidend für die Mietauslastung nachher 
sind und ihre Berücksichtigung bei dieser ausschlaggebend ist. 
Auf dieser Basis können die WU eine passende Sanierungsstrategie ausrichten, die die 
Sanierung zum Erfolg bringt - die Vollvermietung.   
8.2. Kontrolle des Leerstandsrisiko-Umfanges 
Durch das Umsetzen der dritten Zielebene – der Kontrolle des Leerstandsrisikos - ist 
das WU in der Lage, durch den Umfang der Sanierungskosten die Mietauslastung 
direkt zu beeinflussen. Das wurde im Kapitel sieben gezeigt, in dem die einfache Re-
gressionsgleichung postuliert wurde. Auch eine indirekte Beeinflussung des Leer-
standsrisikos bietet sich in der ersten Regressionsgleichung an.   
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Nachfolgend werden die erzielten Vorteile zusammenfassend erläutert, dabei werden 
die Variablen X , X und X  dargestellt, die folgendermaßen miteinander verknüpft 
sind: 
1 2 3
 Y= 0,624+0,031*X1+0,234*X2 
Y = X2 + 0,272*X3 – 0,06  
Das Ausmaß der Mietauslastung vor der Sanierung X2 und die Ausgewogenheit der 
Wohnungsnachfrage (Wohnlage, wo sich das zu sanierende Gebäude befindet) X1 sind 
endogene Variablen, die zum unsystematischen Risiko bei der Wohnanlagen-
Sanierung gehören. Die Größen dieser Faktoren können vom WU nicht verändert 
werden, jedoch ist ihre Diversifizierung durch Auswahl anderer sanierungswürdiger 
Wohnhausanlagen möglich. Sollten die berechneten Werte für die Mietauslastung 
aufgrund eines großen Leerstandes vor der Sanierung oder einer nicht attraktiven 
Wohnlage zu niedrig sein, sodass sie keine Wirtschaftlichkeit des Gebäudes erwarten 
lassen, kann das WU andere Wohnhausanlagen zur Sanierung erwägen. Auf dieser 
Grundlage können unwirtschaftliche Sanierungen vermieden werden, indem erfolgs-
versprechende Gebäude saniert werden. Dies ist ein Beispiel dafür, wie der Leerstand 
noch vor der Sanierung gesteuert werden kann. Leider befinden sich nicht alle Ge-
bäude in einer guten Wohnlage oder ihre Leerstandsrate ist vor der Sanierung relativ 
groß. Hier hilft das Heranziehen der zweiten Bestimmungsvariable X3, die den Um-
fang der Sanierungskosten wiedergibt. Sie gehört ebenfalls zu der Gruppe der unsys-
tematischen Risiken, jedoch unterliegen ihre Werte einer direkten Kontrolle durch das 
WU. Wie die Mietauslastung durch die Änderung der Sanierungskosten erfolgt, wird 
im Folgenden gezeigt. 
Jede Erhöhung der Sanierungskosten führt entsprechend der zweiten Regressions-
gleichung zur Erhöhung der Mietauslastung. Dabei lässt sich erkennen, dass mit 100€ 
pro m2/WF. mehr Kosten eine Erhöhung um ca. 2,7% erreicht wird (bei konstanter X2) 
für die gegebene Stichprobe. Diese Steigerung der Sanierungskosten hat Einfluss auf 
die Baumaßnahmen, indem ihre Zahl steigt und daneben auch die Qualität der Sanie-
rung.  
Bei diesem Vorgehen kontrollieren die WU das Ausmaß des zu erwarteten Leer-
standes, indem  sie mehr oder weniger Geld in das Sanierungsvorhaben investieren.  
Selbstverständlich hat die Kostenerhöhung Grenzen, die mit der Wirtschaftlichkeit 
und der Rückflussdauer der Sanierungsinvestition zusammenhängen. Aus der eige-
nen Untersuchung geht hervor, dass die Kosten bei der teuersten Sanierung 
1100€/pro m2WF. betragen. Diese Grenze kann als akzeptabel angenommen werden, 
die die Kriterien für die Wirtschaftlichkeit nicht verletzt.     
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Es ist nicht ausgeschlossen, dass der berechnete Wert für die Mietauslastung mithilfe 
der zweiten Regressionsgleichung über eins hinausgehen kann. Das ist darauf zu-
rückzuführen, dass die zu sanierende Wohnhausanlage fast keinen Leerstand aufweist 
oder durch gute Standortbedingungen charakterisiert wird. Um eine Vollvermietung 
nach der Sanierung zu erzielen, gibt das Modell in diesem Fall an, dass der Umfang 
der Kosten ausreicht, wenn er als eins berechnet wird.  
Die Werte über eins deuten darauf hin, dass eine teurere Sanierung nicht nötig ist, 
wenn mit günstigeren Baumaßnahmen ihr Erfolg ebenso garantiert wird.  
Damit wurde das dritte Ziel der Arbeit verwirklicht – die Kontrolle des Leerstands-
risikos anhand der Sanierungskosten noch vor dem Beginn des Bauvorhabens. Mit 
dieser Herangehensweise kann das WU die zu erwartende Mietauslastung direkt be-
einflussen, indem es eine umfangreichere Sanierung durchführt. Das führt eindeutig 
zu ihrer Verteuerung, jedoch tauchen bei einem gut ausgelasteten Gebäude die be-
nannten Leerstandsprobleme nicht auf.        
8.3. Wirtschaftliche Vorteile 
Die Bewertung des Mietausfallsrisikos bringt für die WU viele Vorteile. Aufgrund sei-
ner Berechnungen sind sie in der Lage, zu beurteilen, ob die Leerstandsquote nach der 
Sanierung sinken wird oder nicht. Sollte sie nicht sinken, läuft das WU Gefahr, dass 
die von der Sanierung verursachten Kosten durch die sinkenden Mieteinnahmen das 
Unternehmen schwer belasten. Durch die Sanierung sind weitere Kosten entstanden, 
die neben den laufenden Leerstandskosten das WU in eine wirtschaftlich kritische La-
ge versetzten können. Bei solchen Fällen, wenn die durchgeführten Sanierungsmaß-
nahmen zusätzliche finanzielle Schwierigkeiten hervorbringen, wäre es vertretbarer 
gewesen, die Sanierung von vornherein nicht in Erwägung zu ziehen. Mit der An-
wendung der hergeleiteten Schemas zur Bewertung des Mietausfallsrisikos könnte 
das Eintreten dieser unwirtschaftlichen Situation verhindert werden, indem auch der 
Sanierungsaufwand erspart bleibt.  
An dieser Stelle erkennt man die Wichtigkeit der Vorausberechnung der Mietauslas-
tung, bevor jegliche Modernisierungsarbeiten begonnen haben. 
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Ferner werden die durch die Modelle berechneten Werte für die Mietauslastung dafür 
gebraucht, um zu vergleichen, ob die vorhersehbare Mietauslastung einen wirtschaft-
lichen Betrieb des sanierten Gebäudes ermöglicht. Entsprechend der eigenen Untersu-
chung variiert der Anteil der vermieteten Wohnungen zwischen 80 und 95%, sodass 
sich die Bewirtschaftung der Wohnhausanlage rechnet.  
Hierbei stellt sich heraus, dass eine Minderung der Leerstandsrate nach der Sanierung 
eine Bedingung für den Erfolg darstellt.    
Ein anderes Anwendungsfeld des Modells bietet sich bei dem Festlegen der Rück-
flussdauer der Sanierungsinvestition an. Anhand der im Voraus zu berechnenden 
Mietauslastung wird das möglich, indem der genaue Zeitraum dafür verlängert oder 
verkürzt wird. So kann eine falsche Einschätzung aufgrund der fehlenden Miet-
einnahmen die Rückflussdauer unnötig verlängern. Infolgedessen können weitere 
Instandhaltungsmaßnahmen oder geplante Investitionen ausbleiben, die eventuelle 
Lösung künftiger Probleme verschieben, deren Bewältigung zu dem Zeitpunkt nötig 
ist. Mit einer Rückflussdauer, die dieses Risiko einbezieht, lassen sich solche Probleme 
vermeiden. 
Die exakte Berechung der Rückflussdauer ist sehr wichtig, weil ab diesem Zeitpunkt 
die Investition Profit bringt. In Abhängigkeit davon, wie die Finanzierung erfolgte 
und wie konstant die Mieteinahmen sind, wird die Rückflussdauer jeder Sanierungs-
investition festgelegt. 
Besonders wichtig ist auch, dass die ersten Mieteinahmen nach der Sanierung mit der 
Planung übereinstimmen. Das vermittelt den Bauherren die Sicherheit, dass die Sanie-
rung gut umgesetzt wurde und die damit verbundenen Kosten zur Finanzierung nicht 
durch die verspätete Inbetriebnahme des sanierten Gebäudes in Verzögerung geraten. 
Nur durch die exakte Berechnung der zu erwartenden Mietauslastung werden die 
oben diskutierten Punkte realisiert. 
Wie im Kapitel vier aufgezeigt wurde, existieren drei Verfahren zur Finanzierung der 
Sanierung – die Finanzierung durch Fremdkapital, durch Eigenkapital und durch un-
entgeltliche Staatshilfe. Das übernommene Fremdkapital wird durch die eingeräum-
ten Kredite dargestellt und ihre Bedingungen für Zinsen und Tilgung bestimmen zum 
großen Teil die Rückflussdauer der Investition. Das Eigenkapital hat seinen Preis als 
nicht eingenommene Zinsen und deren Berücksichtigung ist bei der Berechung unab-
dingbar.  
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Diese zwei Gegebenheiten der Finanzierung und die erwarteten Mieteinnahmen sind 
entscheidend für den Zeitraum der Investition. Die Kreditbestimmungen stehen noch 
vor dem Beginn der Bauarbeiten fest, die Höhe des Eigenkapitals kann auch einkalku-
liert werden und durch die Modelle wird die Mietauslastung im Voraus berechnet, 
sodass der Weg zur einen exakten Berechung der Rückflussdauer frei ist.  
Welche Vorteile bringt das? Durch die Vorausberechnung der Mietauslastung vor der 
Sanierung ist das WU in der Lage, die Rückflüsse festzulegen und infolgedessen eine 
realistische Rückzahlung seiner Kredite zu planen. Sollte die Mietauslastung schlecht 
sein, kann das WU z.B. die Kreditbedingungen anpassen, sodass die Tilgung zeitlich 
mit den Mieteinnahmen übereinstimmt.  
Eine andere Möglichkeit besteht darin, dass das WU mehr Geld bei dem Kredit-
institut beantragt, damit die Sanierungsmaßnahmen zur Vollvermietung führen und 
die Rückflussdauer der Investition nicht  verlängert werden muss. Bei einer guten 
Vermietung zahlt sich die Investition schneller aus und eine kürzere Kreditlaufzeit ist 
auch für das WU von Vorteil. Alles ist eine Frage der Investitionsrechnung.       
Aus der durchgeführten Untersuchung geht hervor, dass die Rückflussdauer der Sa-
nierungsinvestition für die verschiedenen Wohnhausanlagen ohne Leerstand zwi-
schen 12 und 30 Jahren variiert.227 Sollte sich ein nicht einkalkulierter Leerstand nach 
der Sanierung ergeben, verlängert sich folglich der Investitionszeitraum.  
Ein Zusammenhang zwischen dem Anteil der nicht bezogenen Wohnungen und der 
Rückflussdauer konnte nicht festgestellt werden, weil weitere Angaben benötigt wer-
den. Die aufgeführten Thesen haben gezeigt, warum die Berechnung der Rück-
flussdauer der Sanierungsinvestition von großer Bedeutung ist.     
Ein weiteres Anwendungsfeld findet das Modell bei den Geschäftsbanken, die mit 
seiner Hilfe die Wirtschaftlichkeit jeder Sanierungsinvestition beurteilen und ent-
scheiden können, ob die Kreditvergabe genehmigt wird oder nicht. Um dieses Ziel 
besser zu erreichen, kann man davon ausgehen, dass der Endwert (EW) einer Wohn-
anlage eine Folge des letzten Betriebsergebnisses (BEfin) der Inbetriebnahme der Im-
mobilien, diskontiert mit dem Kapitalisierungszinssatz (WACC) ist, wobei die jährli-
che Wachstumsrate (g) des Betriebsergebnisses der letzten Periode berücksichtigt 
wird:228  
( )
gWACC
gBE
EW fin
−
+
=
1.
 
                                                 
227  Eigene Untersuchung  
228  Diese Formel wurde von Williams 1935 entwickelt, in Pedrazzini/Micheli, 2002, S. 40. 
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Dieses Verfahren zählt in der Praxis zu den bekanntesten Methoden.229 Andere Inter-
pretationen der WACC- Formel gibt es beispielsweise bei Kruschwitz230, dennoch 
bleibt der Zahlungsstrom bzw. das Betriebsergebnis für die exakte Wertbestimmung 
entscheidend. Um das Betriebsergebnis für jede zu sanierende Wohnanlage festzule-
gen, dienen die Mieteinnahmen, die eng mit der Anzahl der bezogenen Wohnungen 
verknüpft sind und alle anfallenden Bewirtschaftungskosten, die sich aus ihrer Be-
wirtschaftung ergeben. Sollte der Wert der zu sanierenden Wohnanlage über dem 
Umfang der Sanierungskosten (in diesem Fall werden die Sanierungskosten als Inves-
titionsausgaben betrachtet) liegen, dann können die Kreditbedingungen oder die Kre-
ditvergabe infrage gestellt werden.     
Zuletzt, aber nicht weniger wichtig, gibt das Leerstandsrisiko, das im Voraus be-
rechnet wird, Information darüber, ob eines der wirtschaftlichen Ziele der Sanierung 
erreicht wird - eine bessere Vermietbarkeit der sanierten Wohnungen, was den Erfolg 
der Investition auszeichnet.   
8.4. Ein mögliches Schema zur Mitkalkulierung des Leerstandsrisikos vor der  
      Sanierung  
Die Prognostizierbarkeit des Mietausfallrisikos vor dem Beginn der Sanierungs-
arbeiten macht aus wirtschaftlicher Sicht seine Einkalkulierung davor möglich. Da 
dieses Risiko Mietausfälle verursacht und ferner weitere Leerstandskosten, lässt es 
sich in Geldeinheiten einschätzen. Seine kostenmäßige Bewertung ermöglicht das 
Festlegen des Schadensumfangs, der von dem Leerstandsrisiko herbeigeführt wird. 
Um weitere Bewertungsschritte und Formelansätze durchführen zu können, muss 
man sich auf die Risikobetrachtung in der Versicherungswirtschaft stützen. Eine mög-
liche formelhafte Darstellung des Risikos wird (nach Bauch 1994) folgendermaßen 
gegeben231, indem sich das Risiko als Produkt der Eintrittswahrscheinlichkeit und des 
Schadensumfanges darstellen lässt:     
R =  PS*SK 
 
 
 
                                                 
229  Essler/Kruschwitz/Löffler, 2004, S.135, auch dort gibt es interessante Hinweise auf eine neue An-
wendung des WACC –Verfahrens. Informationen über die Übertragbarkeit der Funktionslehre  der 
Unternehmensbewertung für die Zwecke der Immobilienbewertung bei Tillmann, 2003, S. 329-  345.     
230  Vgl. Kruschwitz, 2002, S. 244. 
231  Bauch, 1994, S. 54.  
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Vogler visualisiert das Immobilienrisiko als Folge aus der Ausfallhöhe und der Aus-
fallwahrscheinlichkeit, bezogen auf das gesamte Investitionsvolumen:232    
nsvolumenInvestitio
hkeitrscheinlicAusfallwaheAusfallhöhRisko ×=  
Er gibt zu bedenken, dass keine zufrieden stellenden Instrumente zur Prognose dieser 
Wahrscheinlichkeiten existieren, außer dem Ansatz historischer Werte oder deren Ext-
rapolation. Die Ermittlung der Eintrittswahrscheinlichkeit kann dennoch über die er-
zielten Erkenntnisse der Diskriminanzanalyse erfolgen und danach in die erste Formel 
ersetzt werden.233 Der Schadensumfang kann infolge der ausgefallenen Mieteinnah-
men für einen bestimmten Zeitraum problemlos berechnet werden, wobei er in Geld-
einheiten ausgedrückt wird. In diesem Zusammenhang entsteht die Frage, was für 
einen Zeitraum für die nicht eingenommenen Mieten aufgrund des Leerstandes be-
dacht werden muss. Folglich darf man nur mit einem Schadensumfang rechen, der 
sich auf die ausgefallenen Mieten für eine Periode von einem bis sechs Monaten nach 
der Sanierung (6 Monate) bezieht. Zwei Gründe sprechen dafür:  
Mithilfe des abgeleiteten Bewertungsschemas wird das Leerstandsrisiko nicht un- 
mittelbar nach der Sanierung prognostiziert; 
Sollte sich die Kalkulation des Risikos für die ausgefallenen Mieten auf einen längeren 
Zeitraum erstrecken, wird es überkalkuliert.234
Das Ausmaß der eventuellen Verluste, die der Leerstand nach der Sanierung mit sich 
bringt, wird durch die Regressionsgleichungen bestimmt, indem von den erwarteten 
Werten für die Mietauslastung die Leerstandsrate errechnet wird (1-Y). Diese Zahl 
wird durch die vermietbare Fläche multipliziert und die möglichen Mietausfälle wer-
den in Euro ausgedrückt.      
Anhand dieser Vorgehensweise lässt sich der Schadensumfang mit folgender Formel 
definitiv feststellen:  
           
( ) Ki SgYPR *=  , indem ( )
( )
( ) ( )BYfAYf
gYf
gYP
ii
i
i +
=
 
                                                 
232  Vogler Hans, 1998 IN: Schulte/Bone Winkel/Thomas, S. 289. 
233  Die erste Formel ist geeigneter für die Analyse, da sich die Wirtschaftlichkeit der Sanierungs- 
investition über Jahre hinzieht.   
234  Es wird davon ausgegangen, dass in einem Zeitraum von 6 bis 12 Monaten nach der Sanierung die 
       Wohnungen vermietet werden müssen.   
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Diese Vorgehensweise wird mittels eines Zahlenbeispieles verdeutlicht:  
Ein Vermieter beabsichtigt eine Wohnhausanlage mit 550€/ m2/WF. (X3) zu sanieren, 
wobei die Mietauslastung vor der Sanierung 90% (X2) beträgt und dem Faktor „Wohn-
lage“ (X1) ein Wert von 4 zugewiesen wird. D.h. das die Wohnungsnachfrage und das 
Wohnungsangebot relativ ausgeglichen sind. Die vermietbare Fläche beträgt 2000 m2 
und die Miete wird nach der Sanierung auf 7€/pro m2 WF festgelegt.  
Zuerst wird die erwartete Mietauslastung berechet: 
Y= 0,624+0,031*X1+0,234*X2=0,96 
 
Y = X2 + 0,272*X3 – 0,06=0,99 
Die Mietauslastung beträgt danach im Durchschnitt 97,5 % (die Bewertung kann auch 
anhand einer Regressionsgleichung erfolgen, dennoch werden mit dem Mittelwert alle 
drei Faktoren berücksichtigt), was eine Leerstandsrate von 2,5 % bedeutet. Die Wahr-
scheinlichkeit, bei der dieses negative Ereignis eintritt, wird durch die oben erläuterte 
Formel der Diskriminanzanalyse ermittelt.235 Dazu ist die Einschätzung der Werte der 
restlichen zwei Variablen in der Analyse erforderlich - „Zufriedenheit mit den Woh-
nungszuschnitten“ (X4) und „Wertsteigerungspotential“ (X5).  
Im ersten Schritt wird der Wert der Diskriminanzfunktion bei X4=4 und X5=4 (bei-
spielhaft) berechnet:  
Y=-7,211+ +0,587*X1+0,944*X4+0,552*X5 =1,121 
Danach werden die quadrierten Distanzen beider Gruppen berechnet, indem man sich 
an den bereits bekannten Algorithmus aus Kapitel 7 hält: 
( ) 44,3)734,0(12,1 221 =−−=D -quadrierte Distanz für Gruppe 1 „Mietauslastung ≤94%“
08,0)839,012,1( 222 =−=D  -quadrierte Distanz für Gruppe 2 „Mietauslastung ≥ 94%“
Im nächsten Schritt werden die ermittelten Distanzen wie folgt transformiert:  
( ) 18,0exp1 2
44,3
==
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −
f  ,                  ( ) 96,0exp2 2
08,0
==
⎟
⎠
⎞
⎜
⎝
⎛ −
f  
Als letzter Schritt wird die gesuchte Wahrscheinlichkeit erhalten: 
( ) 84,0
96,018,0
96,02 =
+
=P  
( ) 16,0
96,018,0
18,01 =
+
=P  
                                                 
235  Siehe Kapitel 7. 
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Das Ergebnis ist wie folgt zu interpretieren - mit 16% Wahrscheinlichkeit kann die er-
wartete Mietauslastung unter 94% liegen bzw. die Leerstandesrate größer als 6% sein. 
Bei der Ermittlung der Wahrscheinlichkeit, mit der die zuvor berechnete Leerstandsra-
te von 2,5% eintritt, wird von ihrer Einteilung in die zweite Gruppe ausgegangen 
(Mietauslastung≥94%, Leerstandsrate≤6%). Auf dieser Basis wird angenommen, dass 
mit einer Wahrscheinlichkeit von 84% eine Leerstandsrate von 2,5% zu erwarten ist 
(entspricht der Mietauslastung von 97,5%). Sollte die erwartete Mietauslastung durch 
die Regressionsmodelle ≤94% ermittelt werden (Leerstandsrate≥6%), dann würde die 
Wahrscheinlichkeit für diesen Fall 16% betragen, weil die Leerstandsrate in die erste 
Kategorie (Gruppe) eingeteilt worden wäre. Auf diese Weise ergänzen sich beide Ver-
fahren gegenseitig, weil nur durch die Anwendung der Diskriminanzanalyse eine ex-
akte Berechnung der Leerstandsrate nicht möglich ist (entweder kleiner oder größer 
als 6%).   
Nachdem die Wahrscheinlichkeit ermittelt wurde, werden diese Werte in der Glei-
chung R=PS*SK*6  zur Bestimmung der denkbaren Risikoschäden ersetzt. Es kann mit 
einem Verlust von R =0,84*0,025*2000*7*6=1764€  für sechs Monate gerechnet werden. 
Jedoch darf dieser Betrag nicht als tatsächlicher Schaden interpretiert werden, da die 
möglichen Mietausfälle für diesen Zeitraum auch mit anderen Kosten verbunden sind 
z.B. Versicherungskosten und Betriebskosten, die nicht auf die ausgefallenen Mieten 
umlegbar sind.236 Der Umfang dieser Kosten kann nur von dem jeweiligen WU exakt 
festgelegt werden, sodass sie in der oben dargestellten Formel nicht berücksichtigt 
werden können. 
In dieser Formel wird das Leerstandsrisiko als „das Produkt aus Eintrittswahrschein-
lichkeit und Tragweite einer Störung“237 betrachtet. In diesem Zusammenhang stellt 
sich die Frage, wie die Bauherren von dem dargelegten Verfahren zur Kalkulation des 
Mietausfallrisikos profitieren können. 
Um diese Frage zu beantworten, muss noch einmal auf die Grundlagen der Versiche-
rungswirtschaft zurückgegriffen werden. Um dem Leerstandsrisiko entgegen zu wir-
ken und seine negativen Schäden zu ersetzen, wird es versichert. Zum Beispiel kann 
das WU für jede Wohnhausanlage seines Bestandes, die in absehbarer Zeit saniert 
wird, aufgrund der dargestellten Gleichung das so genannte „Produkt“ - Risiko ermit-
teln. Somit können Rücklagen gebildet werden, die beim Eintritt der schlechtesten 
vorhersagbaren Kategorie (die Leerstandsprognose trifft zu) in Anspruch genommen 
                                                 
236  Siehe Kapitel 3. 
237  Bauch, 1994, S. 55. 
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werden. Dadurch werden die ausgefallenen Mieten für den abgedeckten Zeitraum 
kompensiert, indem nicht nur auf die Rücklagen der betroffenen Wohnanlage zurück-
gegriffen wird, sondern auch auf die Einsparungen für die anderen Gebäude. Dabei 
wird davon ausgegangen, dass das Mietausfallrisiko nicht bei allen zu sanierenden 
Wohnhausanlagen gleichförmig auftritt, obwohl die Wahrscheinlichkeit dafür besteht 
und bereits errechnet ist. Nach dem gleichen Prinzip agieren die Versicherungsunter-
nehmen, die mögliche Verluste absichern. Mit der Schaffung dieses „Fonds“ gelingt es 
den WU, das Leerstandsrisiko nach der Sanierung zu lenken und seine Folgen zu 
dämpfen, indem es dieses Risiko selbst „versichert“ hat. Die eben dargelegten Aus-
führungen stellen einen weiteren Denkanstoß dar, deren Untersuchung der künftigen 
Sanierungsplanung große Vorteile bringen kann.     
Hierbei ist jedoch anzumerken, dass die ermittelten Werte für das Leerstandsrisiko 
und die Wahrscheinlichkeit, mit der es eintritt, sich auf die gegebene Stichprobe be-
ziehen. Wie bereits erwähnt, könnten mit weiteren in der Analyse verarbeiteten Daten 
unterschiedliche Ergebnisse erzielt werden, die sich in diesem Falle z.B. in anderen 
Koeffizienten der Diskriminanzfunktion niederschlagen. Demzufolge wäre die ermit-
telte Eintrittswahrscheinlichkeit anders gewesen. Es ist dennoch zu erkennen, dass 
durch die in der Diskriminanzanalyse aufgenommenen drei Variablen die Wahr-
scheinlichkeit zum Eintreten des Leerstandsrisikos reduziert wird. Beispielsweise 
kann das WU solche Gebäude zur Sanierung erwägen, die sich in Stadteilen mit einer 
niedrigeren Leerstandsrate befinden oder ein hohes Wertsteigerungspotential auf-
weisen. Des Weiteren ist bei der Umsetzung der Sanierung zu beachten, dass die Mie-
ter mit den Zuschnitten ihrer Wohnungen zufrieden bleiben. Dadurch besteht kein 
Wunsch, die Wohnung wegen eines nicht funktionalen Zuschnittes zu wechseln. Auf 
dieser Basis kann das vorgeschlagene Schema zur Mitkalkulierung des Mietausfallri-
sikos bei der Wohnanlagen-Sanierung in der Praxis Anwendung finden und sehr 
nützlich für die WU sein.      
8.5. Kritische Bewertung der Ergebnisse und weiterführende Forschungsfragen  
Die Wohnanlagen-Sanierung, bei der der Mietwohnungsbestand nachhaltig verbessert 
wird, stellt eine umfangreiche Investition dar, deren Ausgaben von dem Vermieter zu 
tragen sind. Wie bei Investitionen jeder Art rechnet der Investor damit, dass sich das 
investierte Kapital refinanziert und ferner Profit bringt. Für die Refinanzierbarkeit der 
Sanierungskosten als Investitionsausgaben sind die Mieter ein wichtiger Faktor. Soll-
ten für die sanierten Wohnungen entsprechende Mieter fehlen, wird die Refinanzier-
barkeit der Investition durch die daraus resultierenden Mietausfälle gefährdet. Um 
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dieser Problematik entgegenzuwirken, ist es von großer Bedeutung das Mietausfallri-
siko zu erkennen und ferner lenken zu können. Hier setzt die eigene empirische Un-
tersuchung an.     
Dabei haben sich Schwierigkeiten bei der Bewertung ergeben, deren Beseitigung ein 
Beitrag zu weiteren Forschungsansätzen leisten kann. Zum Beispiel könnte mithilfe 
weiterführender Untersuchungen eine bessere Erklärung der Streuung bei den linea-
ren Modellen erreicht werden und die möglichen Standardfehler verringert werden.  
Ein größerer Eigenwert und eine fast 100 % genaue Klassifizierung der Fälle bei der 
Diskriminanzanalyse wären ebenfalls wünschenswert, die folglich zur Bildung homo-
gener Clustergruppen geführt hätten.  
Die besseren Gütemaße der betrachteten Modelle können eventuell mit einer anderen 
Fragestellung erreicht werden, bei der die Bewertung der Variablen in den Hypothe-
sen H3 bis H17 (die möglichen Einflussfaktoren) auf einer sieben-stufigen Skala erfol-
gen kann. Auf diese Weise werden die Faktoren ausführlicher beschrieben, weil statt 
fünf dann sieben Werte in die Bewertung einfließen können. Durch dieses Vorgehen 
könnte nicht nur eine andere Stärke der Verknüpfung festgestellt werden, sondern 
auch eine neue unmittelbare formelhafte Darstellung, bzw. neue Modelle abgeleitet 
werden.  
Es ist in Anlehnung an die Hypothese H10 von großem Interesse, wie die Wirkung der 
Bevölkerungsentwicklung auf das Mietausfallrisiko bei der Wohnanlagen-Sanierung 
formelhaft zusammengestellt werden kann. Die zweifache Annahme der H10 zeigte 
eindeutig, dass eine rückläufige bzw. steigende Tendenz der Bevölkerungs-
entwicklung sich in der Steigung bzw. Senkung der Leerstandsrate niederschlägt. 
Diese Schwankungen in Zahlen zu erfassen, wäre eine interessante Forschungs-
richtung auf dem Gebiet der Wohnanlagen-Sanierung.   
Um Forschungsdesiderate im Hinblick auf die Einflussfaktoren zu schließen, können 
weitere Determinanten operationalisiert werden. Die herangezogenen Variablen wur-
den empirisch bestätigt, indem multivariate und bivariate Zusammenhänge als 
Grundlagen genutzt wurden, jedoch ist eine weitere Operationalisierung dieser und 
anderer Variablen nicht auszuschließen.           
In der vorliegenden Untersuchung erfolgte eine Auswertung von Fragebögen, die In-
formationen von 36 Wohnhausanlagen beinhalten, wobei die befragten WU aus den 
neuen Bundesländern stammen. Eine Vergrößerung der Stichprobe wäre jedoch wün-
schenswert, indem sich eine neue Untersuchung auch auf WU in den alten Bundes-
ländern erstreckt. Das sind Gebiete, wo die Leerstandsrate doppelt so niedrig ist als in 
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Ostdeutschland.238 Durch ihren größeren Umfang könnte die Berücksichtigung von 
weiteren Einflussfaktoren ermöglicht werden, deren Auswahl bei der Bewertung 
eventuell geeigneter wäre.   
Aufbauend auf den gewonnenen Erkenntnissen lassen sich auch weitergehende The-
menbereiche ableiten, die die Wirtschaftlichkeit der Sanierungsinvestition betrachten, 
deren Berechnung hauptsächlich von dem Ausmaß des Mietausfallrisikos abhängig 
ist. Solche Variablen wie Rückflussdauer, Vorteilhaftigkeit oder Cashflow, die den 
Bauherren beim Treffen von Entscheidungen im hohen Maße unterstützen, können 
detailliert untersucht werden. 
Interessant wäre es auch, wie sich die Energiesparmaßnahmen auf das Leerstands- 
risiko auswirken und wie sie sich in dem Sanierungspreis niederschlagen. Durch die 
eigene Untersuchung konnte dies nicht analysiert werden, weil einheitliche Daten für 
den Energieverbrauch vor und nach der Sanierung fehlen.     
Die Verlängerung der Lebensdauer der sanierten Wohnhausanlagen in Bezug auf die 
investierten finanziellen Mittel könnte auch eine lohnende Untersuchungsrichtung 
sein. Dazu werden statistische Daten benötigt, die die Lebensdauer vor und nach der 
Sanierung dokumentieren und die Feststellung eines Zusammenhanges ermöglichen. 
In Anlehnung an die Hypothese H5 wurde bewiesen, dass die Ausgewogenheit der 
Wohnungsnachfrage in dem jeweiligen Stadtgebiet, wo saniert wird, von immenser 
Bedeutung für die nachfolgende Vermietung der sanierten Wohnungen ist. In diesem 
Zusammenhang stellt sich bei einer bevorstehenden Sanierung in Stadtteilen, wo der 
Wohnungsmarkt von Überkapazitäten geprägt ist, die Frage, ob durch städtische 
Maßnahmen der Leerstand reduziert werden kann.  In dieser Richtung können sich 
weitere Forschungsrichtungen ergeben, wie die Stadt die WU unter den oben genann-
ten Bedingungen unterstützen kann. Beispielsweise ist der Verfasser der Ansicht, dass 
in jenen Stadteilen bei einer bevorstehenden Sanierung die Stadt ein deutliches Signal 
geben kann, dass die regionale Infrastruktur oder öffentliche Einrichtungen wie Schu-
len, Ämter und Behörden etc. erhalten bleiben, wodurch sich die Nachfrage nach sa-
nierten Wohnungen erhöht. Interessant ist es zu untersuchen, ob das Erhalten der öf-
fentlichen Hand auf dem Gebiet der Wohnanlagen-Sanierung Vorteile bringen kann, 
da solche Maßnahmen wie Rückbau oder teilweise Abbau des Bestandes zwar den 
Leerstand  begrenzt, aber auf dieser Grundlage können keine neuen Mieter gewonnen 
werden, weil das Angebot der Wohnungen reduziert wurde. Dadurch kann auch die 
Wohnungsnachfrage nicht gesteigert werden.  
                                                 
238  Siehe Kapitel 1. 
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9. FAZIT  
In Anlehnung an die genannten Zielebenen der Arbeit – 1. die Auswahl der Faktoren 
zur Mietausfallrisiko-Bewertung bei der Wohnanlagen-Sanierung, 2. die Erarbeitung 
eines geeigneten Bewertungsschemas und 3. die Kontrolle des Mietausfallrisikos wur-
den 17 Hypothesen auf der Basis der Literaturanalyse und amtlicher Statistiken in den 
Kapiteln drei, vier und fünf aufgestellt. Durch die mehrfache Bestätigung der Hypo-
thesen H1, H2, H5, H10 und H17 wurde gezeigt, dass die Mietauslastung nach der Sanie-
rung hauptsächlich von der Mietauslastung vor der Sanierung (H1), dem Umfang der 
Sanierungskosten (H2), der Ausgewogenheit der Wohnungsnachfrage (H5), der Bevöl-
kerungsentwicklung (H10) und dem Wertsteigerungspotential des Gebäudes (H17) be-
einflusst wird. Auf dieser Grundlage sind sie als Faktoren zur Mietausfallrisiko-
Bewertung geeignet.          
Hinsichtlich der zweiten Zielebene – der Erarbeitung eines Bewertungsschemas zur 
Leerstandsrisiko-Bewertung ist festzuhalten, dass die hergeleiteten bivariaten und 
multivariaten Modelle einen wesentlichen Beitrag zur derzeitigen Diskussion der 
Mietausfall-Risikobewertung leisten. Auf dieser Basis sind die WU in der Lage, geeig-
nete Sanierungsstrategien zu entwickeln, durch die die Prognostizierbarkeit dieses 
Risikos ermöglicht wird. 
Durch das Erreichen der dritten Zielebene –die Kontrolle des Leerstandsrisikos bei der 
Wohnanlagen-Sanierung durch Anpassen der Faktoren- wird das Leerstandsrisiko 
nicht nur bewertet, sondern auch seine Kontrolle umsetzbar. Auf diese Weise werden 
neue Möglichkeiten für die WU geschaffen, die den Weg zu einer erfolgreichen Sanie-
rung ebnen. 
Durch die Analyse der Mietausfall-Risikobewertung liefert die vorliegende Arbeit 
anwendbare Handlungsanweisungen, wie aufzutretenden Leerständen bei einer 
Wohnanlagen-Sanierung entgegen zu wirken ist und dass dieses ernsthafte Problem 
unter bestimmten Gegebenheiten lösbar ist. Die dabei erzielten Ergebnisse leisten ei-
nen Beitrag, um Anreize für die Durchführung weiterer empirischer Untersuchungen 
zu geben. Dadurch ist das Thema zur Leerstandsrisiko-Bewertung ein aktuelles und 
interessantes Bearbeitungsfeld. 
Denn trotz der erarbeiteten Modelle können diese wohl derzeit keine definitive Lö-
sung für bestehende Leerstände liefern und sind deshalb nicht als „Wundermittel“ 
aufzufassen. Es ist notwendig, im Rahmen weiterführender Forschungen diese Model-
le WU vorzulegen, um sie in Zusammenarbeit zu erweitern bzw. zu ergänzen. 
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 Anhang Nr. 1   
Kolmogorov-Smirnov Anpassungstest 
 
 
Variablen Kolmogorov Asymptotische Normalverteilt 
  Smirnov Z Signifikanz   
Mietauslastung nach der Sanierung 1,029 0,239 ja 
       
Mietauslastung vor der Sanierung 0,94 0,339 ja 
       
Differenz zwischen der Mietauslastung vor und nach der 1,635 0,009 nein 
Sanierung      
       
Sanierungskosten 0,701 0,709 ja 
       
Standortimage 1,572 0,014 nein 
       
regionale Infrastruktur 1,287 0,002 nein 
       
Wohnlage, wo die Wohnungsnachfrage ausgeglichen 
ist oder nicht 1,287 0,072 ja 
       
Nahversorgungsattraktivität 1,5 0,021 nein 
       
Verbindungen zum ÖPNV 1,728 0,005 nein 
       
Kaufkraft der Bevölkerung 1,73 0,005 nein 
       
konjunkturelles Umfeld 2,012 0,0006 nein 
       
Arbeitslosigkeit 1,775 0,003 nein 
       
Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung 2,1 0,0002 nein 
       
Bevölkerungsentwicklung 1,625 0,01 nein 
       
Zufriedenheit mit den Wohnungszuschnitten 1,5 0,02 nein 
       
Miete gemäß dem Mietspiegel 1,253 0,086 ja 
       
Betriebskosten 1,85 0,002 nein 
       
technische Ausstattung 1,6 0,01 nein 
       
Wertsteigerungspotential 1,46 0,026 nein 
       
 
A: Fragen nach den Wohnhausanlagen
Wählen Sie aus Ihren Gebäudebestand drei sanierte Wohnhausanlagen aus.
Diese sollten durch unterschiedliche Mietauslastung gekennzeichnet sein
Mietauslastung Gebäude 1 Gebäude 2 Gebäude 3
%
Die Sanierungskosten beliefen sich auf: 
Sanierungskosten Gebäude 1 Gebäude 2 Gebäude 3
€/m2 Wfl.
Bitte, kreuzen Sie an, welche Maßnahmen bei den sanierten Wohnhausanlagen 
durchgeführt wurden.
Gebäude 1 Gebäude 2 Gebäude 3
Sanierung der Fassade
Sanierung des Daches
Urüsten der Heizentralen, Heizanlage
Erneuerung der Elektroinstalationen
Einbau neuer Außentüren
Erneuerung der Fenster
Sanierung der Sanitäranlagen
Malerarbeiten in den Wohnungen
Schaffung von Abstell- und Wirtschafts-
räumen
Sanierung der Loggien und balkons
Zasmmenlegung kleinerer Wohnungen oder
Wohnungszuschnittverbesserungen
Kompleter Neubau eines Bades
Sanierung der Eingangsbereichen
Müllabstellanlagen erneuern
Wohnumfeldverbesserung
Fahrstuhleinbau
Maßnahmen
Andere Maßnahmen
Bewerten Sie die Anlagen bitte anschließend nach dem unteren Schema.
B : Bewertung der Wohnanlagen nach Standortfaktoren
Wie schätzen Sie die Bedeutung der ausgewählten Faktoren für die Vermietbarkeit einer Wohnung ein?
Standortfaktoren Bedeutung
für die Vermietbarkeit
Das Standortimage des Wohnviertels, in dem sich das sanierte schlecht hervorragend unwichtig       sehr wichtig
Gebäude befindet, ist als … charakterisiert.
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die regionale Infrastruktur, in dem sich das sanierte Gebäude ungenügend sehr gut
befindet, ist ...: entwickelt  entwickelt
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Lage des sanierten Gebäudes in der Stadt, Gebiet oder Bezirk, Whf. nicht Whf.
wo die Wohnungsnachfrage (Whf)… ist. ausgeglichen ausgeglichen
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die Nahversorgungsattraktivität des Stadtviertels, wo das sehr schlecht sehr  gut
sanierte Haus liegt, ist ...
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die Verbindungen zum ÖPNV des Ortes, wo das sanierte kaum sehr gut
Gebäude liegt, sind … ausgeprägt ausgeprägt
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Bewertung
C: Bewerten Sie für die gleichen Gebäuden die gegebenen wirtschaftlichen Determinanten.
Wie schätzen Sie die Bedeutung der ausgewählten Faktoren für die Vermietbarkeit einer Wohnung ein?
Wirtschaftliche Faktoren für die gleichen Wohnhausanlagen Bewertung Bedeutung
für die Vermietbarkeit
Die Kaufkraft der Bevölkerung 6 Monate nach der Sanierung niedriges hohes unwichtig      sehr wichtig
ist durch ein … gekennzeichnet. Einkommen Einkommen
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Das konjunkturelle Umfeld 6 Monate nach der Sanierung starke bedeutsames
ist/war durch eine (ein) … gekennzeichnet. Rezession Wachstum
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die Arbeitsmarktlage der Region 6 Monate nach der Sanierung hohe Arbeits- niedrige 
ist durch eine … charakterisiert. losigkeit Arbeitslosigkeit
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Bestehen ggf. Möglichkeiten der finanziellen Unterstützung in geringe hohe
Form von Wohngeld, Wohnbezugsschein etc. Förderung Förderung
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die Bevölkerungsentwicklung in der Region 6 Monate nach sinkende steigende 
der Sanierung zeigt eine … Tendenz. Tendenz Tendenz
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
D:Bewerten Sie die gleichen Wohnhausanlagen nach ihren objekt-spezifischen Merkmalen.
Wie schätzen Sie die Bedeutung der ausgewählten Faktoren für die Vermietbarkeit einer Wohnung ein?
Objekt-spezifische Merkmale der gleichen Wohnhausanlagen Bewertung Bedeutung
für die Vermietbarkeit
Sind die Mieter in den sanierten Gebäuden mit den Wohn- nicht sehr unwichtig       sehr wichtig
ungszuschnitten zufrieden? zufrieden zufrieden
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Orientiert sich die Miete der sanierten Wohnhausanlagen Miete weicht Miete gemäß
an dem ortsüblichen Mietspiegel? stark ab Mietspiegel
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die Betriebskosten für das zu bewertende Haus sind  deutlich deutlich
nach der Sanierung … gesunken/gestiegen. gestiegen gesunken
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Die technische Ausstattung der sanierten Häuser hat sich nicht deutlich
nach der Sanierung … verbessert/nicht verbessert. verbessert verbessert
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
Das Wertsteigerungspotential durch eine ausdrucksstarke niedrig hoch
Architektur der sanierten Gebäuden ist …niedrig/hoch
Gebäude 1
Gebäude 2
Gebäude 3
E:  Welche Schwierigkeiten sehen Sie bei der Bewertung des Mietausfallrisikos?
  trifft                             trifft
voll zu                    nicht zu
Schwierigkeiten bei der Auswahl der Bewertungskriterien
Der Einfluss der ausgewählten Kriterien auf das Leerstandsrisko
ist unklar
Mangel an einem Bewertungschema, das alle Kriterien zusammen-
fasst
Die Bewertung wird zu selten durchgeführt
Mangelnde Datenverfügbarkeit, die eine objektive Bewertung
verhindert
F:  Welche der nachfolgenden Methoden kommen für Sie bei der Bewertung des 
       Leerstandsrisikos in Frage? Wie effektiv sind sie?
nicht bekannt Anwendungsintensität Methode effektiv?
nie sehr häufig nicht eff.                sehr eff.
Subjektive Einschätzungen (n.b.)
Regressionsanalyse (n.b.)
Scoring-Modelle (n.b.)
Objekt-Chancen Modelle (n.b.)
Simulation des Risikos durch die (n.b.)
Monte-Carlo Methode
Andere Methoden
   
G: Wie schätzen Sie den Erfolg der Sanierungsinvestition ein? 
 
 
 
Wirtschaftlichkeit der Sanierungsmaßnahmen  Bewertung 
der gleichen Wohnhausanlagen     
Die Leerstandsrate nach der Sanierung ist um ...% gestiegen gestiegen gesunken
oder gesunken? % %
      
Gebäude 1     
      
Gebäude 2     
      
Gebäude 3     
     
In welcher Höhe liegen die Kosten für Fernwärme? (in kWh) Energieverbrauch Energieverbrauch
  
vor der 
Sanierung 
nach der 
Sanierung
      
Gebäude 1     
      
Gebäude 2     
      
Gebäude 3     
      
Um wie viele Jahre hat sich die Lebensdauer der sanierten  Jahre 
Gebäuden verlängert?    
      
Gebäude 1     
      
Gebäude 2     
      
Gebäude 3     
      
Vorausgesetzt, dass alle Wohnungen im Haus vermietet sind: Jahre 
wie schätzen Sie die Rückflussdauer der Sanierungsinvestition 
ein?    
      
Gebäude 1     
      
Gebäude 2     
      
Gebäude 3     
      
Welcher Anteil an unvermieteten Wohnungen würde gerade noch  Anteil 
eine Wirtschaftlichkeit des Gebäudes ermöglichen? % 
      
Gebäude 1     
      
Gebäude 2     
      
Gebäude 3     
      
 
   
 
Anhang Nr. 3 
  Dendrogram 
 
 
 Dendrogram using Ward Method 
 
                         Rescaled Distance Cluster Combine 
 
    C A S E      0         5        10        15        20        25 
      Label Num  +---------+---------+---------+---------+---------+ 
 
         1   34   òûòòòø 
         1   35   ò÷   ó 
         1   23   òø   ùòø 
         1   31   òú   ó ó 
         1    5   òú   ó ó 
         1    6   òôòòò÷ ùòòòòòòòø 
         1    4   ò÷     ó       ó 
         2    3   òø     ó       ó 
         1   33   òôòòòòò÷       ùòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòø 
         2   24   ò÷             ó                                 ó 
         2    2   òø             ó                                 ó 
         1   32   òôòø           ó                                 ó 
         2    1   ò÷ ùòòòòòòòòòòò÷                                 ó 
         1   22   òûò÷                                             ó 
         1   36   ò÷                                               ó 
         2   10   òø                                               ó 
         2   27   òôòòòòòòòòòòòø                                   ó 
         2    7   ò÷           ó                                   ó 
         1    8   òûòòòòòòòø   ó                                   ó 
         1   25   ò÷       ó   ùòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòòò÷ 
         1   11   òûòø     ó   ó 
         2   12   ò÷ ó     ó   ó 
         2   19   òø ó     ùòòò÷ 
         2   20   òú ùòø   ó 
         2   13   òú ó ó   ó 
         2   17   òú ó ó   ó 
         2   18   òôò÷ ó   ó 
         2   14   òú   ùòòò÷ 
         1   26   ò÷   ó 
         1   21   òø   ó 
         2   28   òôòø ó 
         2   16   ò÷ ùò÷ 
         1   29   òø ó 
         2   30   òôò÷ 
         2    9   òú 
         2   15   ò÷ 
 
